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ABSTRACT 
This study aims to analyze the influence of the size of the Board of 
Commissioners, the Independent Board of Commissioners, frequency of Board of 
Commissioners meetings, the Board of Commissioners' educational background, 
and the age of the Board of Commissioners on company values that are proxied by 
Tobin’s Q. 
The population in this study are all state-owned companies listed on the 
Stock Exchange in 2014-2017. Sampling used a purposive sampling system and 
obtained 20 data. This study uses multiple regression analysis techniques. 
The results showed that the variable the Board of Commissioners' 
educational background, and the age of the Board of Commissioners influenced the 
values of the company, while the size of the Board of Commissioners, the 
Independent Board of Commissioners, and frequency of Board of Commissioners 
meetings did not affect the company's value.  
 
Keywords: Characteristics of the Board of Commissioners,Company Value, 
Tobin’s Q 
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ABSTRAK 
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh variabel ukuran 
Dewan Komisaris, Dewan Komisaris Independen, jumlah rapat Dewan Komisaris, 
latar belakang pendidikan Dewan Komisaris, dan usia Dewan Komisaris terhadap 
nilai perusahaan yang diproksikan dengan Tobin’s Q.  
Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan BUMN yang 
terdaftar di BEI pada tahun 2014-2017. Kemudian pengambilan sampel 
menggunakan system purposive sampling dan diperoleh 20 data. Penelitian ini 
menggunakan teknik analisis regresi berganda. 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel latar belakang pendidikan 
Dewan Komisaris, dan usia Dewan Komisaris berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan, sedangkan variabel ukuran Dewan Komisaris, Dewan Komisaris 
Independen, dan jumlah rapat Dewan Komisaris tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan.  
 
Kata kunci: Karakteristik Dewan Komisaris, Nilai Perusahaan, Tobin’s Q 
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BAB I 
PENDAHULUAN 
1.1 Latar Belakang 
Memaksimalkan nilai perusahaan adalah sebuah tujuan dari perusahaan. Agar 
tujuan tersebut bisa terwujud, perusahaan dituntut untuk memberikan perhatian 
lebih pada proses dan kinerjanya. Apalagi sekarang Indonesia mempunyai 
tantangan lebih karena telah diberlakukannya pasar bebas dalam kawasan Asia 
Tenggara yang dikenal dengan nama Masyarakat Ekonomi Asean (MEA). Dengan 
diberlakukannya MEA, maka perusahaan-perusahaan di Indonesia menghadapi 
suatu tantangan untuk merebut peluang pasar dalam lingkungan bisnis yang 
semakin komperatif (Dhani dan Utama, 2017). Dengan ketatnya persaingan usaha 
tersebut menuntut seorang manajer perusahaan untuk meningkatkan nilai 
perusahaan. 
Ukuran yang digunakan untuk menilai keberhasilan seorang manajer dalam 
mengelola perusahaan dengan melihat nilai perusahaan. Bagi para investor, 
informasi mengenai nilai perusahaan merupakan media yang dapat digunakan 
untuk melihat apakah perusahaan tersebut tetap bisa hidup di masa mendatang. 
Perusahaan yang memiliki tata kelola yang baik akan memberikan respon positif 
terhadap stakeholder melalui harga saham yang dimiliki perusahaan dan diharapkan 
mampu mensejahterakan para stakeholder. 
Menciptakan nilai perusahaan merupakan salah satu tujuan perusahaan melalui 
optimalisasi harga  saham (Widyanti, 2014). Nilai perusahaan dapat memberikan 
kemakmuran pemegang saham secara maksimal apabila harga saham meningkat. 
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Jadi semakin tinggi harga saham suatu perusahaan maka semakin tinggi juga 
kemakmuran para pemegang saham. Sehingga setiap pemilik perusahaan akan 
selalu menunjukkan kepada calon investor bahwa perusahaannya layak sebagai 
alternatif untuk tempat berinvestasi, apabila pemilik peusahaan tidak mampu 
menampilkan sinyal yang baik terhadap nilai perusahaan, maka nilai perusahaan 
akan berada di atas atau dibawah nilai yang sebenarnya (Suffah dan Riduwan, 
2016). 
Untuk mendapatkan sumber dana dari para investor, perusahaan akan saling 
bersaing untuk melakukan berbagai inovasi dan strategi bisnis dalam 
memaksimalkan nilai perusahaan. Apabila suatu perusahaan memiliki nilai 
perusahaan yang tidak stabil maka akan dianggap mengalami penurunan oleh 
investor (Prastuti dan Sudiartha, 2016). Hal tersebut akan menyebabkan perusahaan 
kehilangan kepercayaan dari investor. Para investor akan banyak menjual 
sahamnya kembali sehingga modal perusahaan akan berkurang dan kesulitan 
melakukan operasional perusahaan. 
Pada tahun 2015, Indonesia berada pada kondisi yang kurang baik di sektor 
bisnis, terbukti dengan menurunnya nilai IHSG (Indeks Harga Saham Gabungan) 
sebanyak 12,13% dari tahun sebelumnya (www.finance.yahoo.com). Selain itu 
sepanjang tahun 2015 saham saham BUMN cukup tertekan atas perlambatan 
pertumbuhan ekonomi dan mundurnya realisasi proyek proyek pemerintah. Hal ini 
ditunjukkan dimana 5 emiten BUMN yang terperosok sebagai top looser yaitu PT 
Perusahaan Gas Negara Tbk (PGAS), PT Bank Mandiri Tbk (BMRI), PT Semen 
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Gersik Tbk (SMGR), PT Bank Negara Indonesia Tbk (BBNI), dan PT Bukit Asam 
Tbk (PTBA).  
Berdasarkan data bloomberg sepanjang tahun 2015 PTBA nilai sahamnya 
anjlok paling dalam mencapai 63,12% kemudian PGAS mengalami penurunan 
54,74% SMGR penurunan sampai 31,17%, BMRI merosot hingga 15,55% dan 
BBNI mengalami penurunan 18,03% (www.investasi.kontan.co.id). Penurunan 
nilai saham dari beberapa perusahaan BUMN tersebut pastinya akan menurunkan 
nilai perusahaan BUMN.  
Menurut Otoritas Jasa Keuangan (2014) menjelaskan bahwa untuk dapat 
meningkatkan nilai perusahaan maka diperlukan suatu sistem pengelolaan yang 
baik, yang mampu memberikan perlindungan efektif kepada para pemegang saham, 
sehingga mereka dapat meyakinkan dirinya akan memperoleh keuntungan investasi 
yang wajar dan bernilai tinggi, selain itu juga harus dapat menjamin terpenuhinya 
kepentingan karyawan serta perusahaan itu sendiri (Tertius et. al. 2015). 
Diantara komponen-komponen tata kelola perusahaan yang ada di dalam 
perusahaan, penelitian ini memfokuskan pembahasan pada karakteristik dewan 
komisaris. Dewan komisaris merupakan instrumen yang dipercaya memiliki peran 
penting, terutama dalam hal pengawasan manajemen puncak (Fama dan Jansen, 
1983). Jadi dalam hal ini dewan komisaris ikut bertanggung jawab atas penurunan 
nilai saham yang dialami perusahaan karena dia bertugas sebagai pengawas dalam 
suatu perusahaan. 
Karakteristik dewan komisaris yang diduga mempengaruhi nilai perusahaan 
meliputi, ukuran dewan komisaris, proporsi dewan komisaris independen, jumlah 
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rapat dewan komisaris, latar belakang pendidikan dewan komisaris, dan usia dewan 
komisaris. Dalam hal penelitian sebelumnya terdapat hasil yang berbeda-beda 
mengenai pengaruh variabel-variabel tersebut terhadap nilai perusahaan. 
Faktor pertama yang diduga berpengaruh terhadap nilai perusahaan adalah 
ukuran dewan komisaris. Menurut (KNKG, 2006) ukuran dewan komisaris harus 
disesuaikan dengan kompleksitas perusahaan dengan tetap memperhatikan 
efektivitas dalam pengambilan keputusan. Harford et al., (2008) menyatakan bahwa 
ukuran dewan komisaris yang besar memiliki kelebihan dan kekurangan bagi 
perusahaan.  
Kelebihannya adalah peningkatan pengawasan terhadap manajemen dan 
kekurangannya dalam hal pengambilan keputusan menjadi lambat dan kaku. 
Karena adanya kelebihan dan kekurangan dari ukuran dewan yang besar maka akan 
dapat mempengaruhi kinerja manajemen sehingga berdampak pada nilai 
perusahaan. Hasil penelitian Mishra dan Kapil (2018) menunjukkan bahwa ukuran 
dewan komisaris berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan penelitian 
Astrini et.al. (2015) menunjukkan bahwa ukuran dewan komisaris tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Faktor kedua yang diduga berpengaruh terhadap nilai perusahaan adalah 
proporsi dewan komisaris independen. Menurut OECD (2008) anggota independen 
dewan dapat memberikan kontribusi signifikan terhadap pengambilan keputusan 
dewan. Mereka dapat membawa pandangan objektif terhadap evaluasi kinerja 
dewan dan manajemen. Jadi dengan hal tersebut mendorong terciptanya suasana 
objektif dan menempatkan kesetaraan diantara berbagai kepentingan sehingga 
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dapat meningkatkan kinerja manajemen dan akan berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. 
Hasil penelitian Dewi dan Nugrahanti (2014) menunjukkan bahwa proporsi 
dewan komisaris independen berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan 
penelitian Mishra dan Kapil (2018) menunjukkan bahwa proporsi dewan komisaris 
independen tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Faktor ketiga yang diduga berpengaruh terhadap nilai perusahaan adalah 
jumlah rapat dewan komisaris. Jensen (1993) berpendapat bahwa seringnya 
pertemuan yang dilakukan dewan komisaris akan menimbulkan waktu dan biaya, 
tetapi dapat manfaat atas meningkatnya aktivitas dewan dalam mengatur strategi 
dan memantau aktivitas manajemen. Brick dan Chidambaran (2007) menyatakan 
bahwa semakin banyak rapat yang diselenggarakan dewan komisaris, maka 
semakin meningkatkan nilai perusahaan. 
Hasil penelitian Mishra dan Kapil (2018) menunjukan bahwa jumlah rapat 
dewan komisaris berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini di dukung 
oleh penelitian Astini et.al. (2015) yang menunjukkan bahwa jumlah rapat dewan 
komisaris berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Faktor keempat yang diduga berpengaruh terhadap nilai perusahaan adalah 
latar belakang pendidikan dewan komisaris. Latar belakang pendidikan seseorang 
merupakan suatu sumber pengetahuan seseorang untuk menangani suatu masalah 
yang terjadi. Latar belakang pendidikan yang dimiliki oleh dewan komisaris akan 
berpengaruh terhadap pengetahuan yang dimiliki dewan komisaris tersebut.  
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Menurut Kusumastuti et. al. (2007) akan lebih baik apabila dewan komisaris 
yang berada di sebuah perusahaan memiliki latar belakang ekonomi dan bisnis, 
karena dengan latar pendidikan ekonomi dan bisnis akan mempermudah mengelola 
bisnis dan mengambil keputusan bisnis. Jadi dengan pengelolaan dan pengambilan 
keputusan bisnis yang baik oleh dewan komisaris akan berdampak pada 
meningkatnya nilai perusahaan tersebut. 
Hasil penelitian Dewi dan Ayu (2016) menunjukkan bahwa latar belakang 
pendidikan dewan komisaris berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan 
penelitian Kusumastuti et.al. (2007) menunjukkan bahwa latar belakang pendidikan 
dewan komisaris tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Faktor terakhir yang diduga berpengaruh terhadap nilai perusahaan adalah usia 
dewan komisaris. Menurut (Kusumastuti et. al. (2007) semakin tua usia anggota 
dewan komisaris maka tingkat kematangan moral yang tinggi, sehingga dapat 
mengambil keputusan bisnis secara tepat dan dapat menurunkan perilaku tidak etis 
seperti tindak kecurangan yang dilakukan manajemen perusahaan. Oleh karena itu 
usia dewan komisaris dapat meningkatkan nilai perusahaan apabila sudah pada 
tingkat kematangan tersebut. 
Hasil penelitian Putri et.al. (2014) menunjukkan bahwa usia dewan komisaris 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan penelitian Kusumastuti et.al. 
(2007) menunjukkan bahwa usia dewan komisaris tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. 
Berdasarkan dari penelitian diatas, hasil penelitian mengenai faktor-faktor 
yang diduga berpengaruh terhadap kinerja perusahaan memiliki hasil yang tidak 
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konsisten. Oleh karena itu, peneliti tertarik untuk menguji pengaruh ukuran dewan 
komisaris, proporsi dewan komisaris independen, jumlah rapat dewan komisaris, 
latar belakang pendidikan dewan komisaris, dan usia dewan komisaris terhadap 
nilai perusahaan. 
 Alasan peneliti memilih BUMN sebagai objek penelitian karena banyak 
perusahaan BUMN yang mengalami penurunan nilai perusahaan pada tahun 2015. 
Sehingga peneliti ingin mengetahui mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi 
nilai perusahaan. Berdasarkan uraian tersebut, maka judul penelitian ini adalah 
“Pengaruh Karakteristik Dewan Komisaris Terhadap Nilai Perusahaan (Studi pada 
Perusahaan BUMN yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2014-2016)”. 
1.2 Identifikasi Masalah 
Berdasarkan latar belakang di atas, peneliti mengidentifikasi rumusan masalah 
sebagai berikut: 
1. Selama tahun 2014 sampai 2017 perusahaan BUMN mengalami peningkatan 
dan penurunan nilai perusahaan sehingga menarik untuk dilakukan penelitian 
mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan. 
2. Salah satu mekanisme tata kelola perusahaan yang diduga dapat meningkatkan 
nilai perusahaan adalah dewan komisaris, sehingga menarik untuk dilakukan 
penelitian dampaknya terhadap nilai perusahaan. 
3. Adanya perbedaan hasil penelitian terdahulu mengenai karakteristik dewan 
komisaris yang mempengaruhi nilai perusahaan. 
1.3 Batasan Masalah 
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Batasan masalah dilakukan untuk memfokuskan penelitian pada karakteristik 
dewan komisaris terhadap nilai perusahaan. Batasan batasan masalah dalam 
penelitian ini antara lain: 
1. Perusahaan yang diteliti adalah perusahaan BUMN yang terdaftar di bursa efek 
Indonesia 
2. Data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan data perusahaan BUMN 
yang dipublikasi secara berturut turut dari tahun 2014-2017 
3. Karakteristik dewan komisaris diproksikan sebagai ukuran dewan komisaris, 
proporsi dewan komisaris independen, jumlah rapat dewan komisaris, latar 
belakang pendidikan, dan usia dewan komisaris. 
1.4 Rumusan Masalah 
Dengan uraian latar belakang di atas, maka rumusan masalah dalam penelitian 
ini adalah: 
1. Apakah ukuran dewan komisaris berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan BUMN di Bursa Efek Indonesia? 
2. Apakah proporsi dewan komisaris independen berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan BUMN di Bursa Efek Indonesia? 
3. Apakah jumlah rapat dewan komisaris berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
pada perusahaan BUMN di Bursa Efek Indonesia? 
4. Apakah latar belakang dewan komisaris berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
pada perusahaan BUMN di Bursa Efek Indonesia? 
5. Apakah usia dewan komisaris berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan BUMN di Bursa Efek Indonesia? 
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1.5 Tujuan Penelitian 
Penelitian ini secara empiris akan menguji pengaruh karakteristik dewan 
komisaris terhadap nilai perusahaan pada perusahaan BUMN yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia. Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka tujuan 
penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Untuk mengetahui pengaruh ukuran dewan komisaris terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan BUMN di Bursa Efek Indonesia. 
2. Untuk mengetahui pengaruh proporsi dewan komisaris independen terhadap 
nilai perusahaan pada perusahaan BUMN di Bursa Efek Indonesia. 
3. Untuk mengetahui pengaruh jumlah rapat dewan komisaris terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan BUMN di Bursa Efek Indonesia. 
4. Untuk mengetahui pengaruh latar belakang dewan komisaris terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan BUMN di Bursa Efek Indonesia. 
5. Untuk mengetahui pengaruh usia dewan komisaris terhadap nilai perusahaan 
pada perusahaan BUMN di Bursa Efek Indonesia. 
1.6 Manfaat Penelitian 
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi pihak-pihak 
yang berkepentingan, antara lain: 
 
 
1. Manfaat Teoritis 
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Hasil penelitian ini secara teoritis diharapkan dapat memberikan referensi bagi 
pihak akademis dan dapat menambah wawasan di bidang akuntansi khususnya 
mengenai nilai perusahaan. 
2. Manfaat Praktis 
a. Bagi perusahaan, dengan adanya penelitian ini diharapkan dapat digunakan 
sebagai bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan dan penentuan 
kebijakan untuk meningkatkan nilai perusahaan. 
b. Bagi investor, dengan adanya penelitian ini diharapkan dapat menjadi 
sumber informasi yang dapat membantu investor dalam pengambilan 
keputusan saat akan melakukan investasi di perusahaan. 
1.7 Jadwal Penelitian 
Terlampir 
1.8 Sistematika Penulisan Skripsi 
Penulisan skripsi ini dibagi dalam lima bab dengan gambaran sebagai berikut: 
BAB I. PENDAHULUAN 
Bab ini menguraikan pendahuluan yang diuraikan dalam latar belakang 
masalah, identifikasi masalah, batasan masalah, rumusan masalah, tujuan 
penelitian, manfaat penelitian, jadwal penelitian dan sistematika penulisan skripsi. 
sehingga akan diketahui fenomena apa yang terjadi dan permasalahan apa yang 
menyebabkan penelitian ini dirasa perlu untuk dilakukan.  
 
 
BAB II. LANDASAN TEORI 
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Bab ini berisi telaah pustaka yang telah dilakukan. Bab ini berisi kajian teori 
yang diperlukan dalam menunjang penelitian dan penelitian terdahulu yang menjadi 
dasar penelitian. Bab ini juga berisi kerangka pemikiran penelitian dan hubungan 
antar variabel dependen dan independen yang disajikan dalam hipotesis penelitian. 
BAB III. METODE PENELITIAN 
Bab ini berisi metode penelitian. Bab ini menjelaskan tentang jenis penelitian, 
lokasi dan waktu penelitian, populasi, sampel dan teknik pengambilan sampel, data 
dan sumber data, teknik pengumpulan data, variabel penelitian, definisi operasional  
variabel dan teknik analisis data. 
BAB IV. ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 
Bab ini berisi tentang gambaran umum Bursa Efek Indonesia, pengujian dan 
hasil analisis data, dan pembahasan hasil analisis data berdasarkan data statistik 
yang diperoleh dari hasil pengolahan data. Dengan demikian, bab ini akan menjadi 
pembuktian dari hipotesis yang dibangun oleh peneliti. 
BAB V. PENUTUP 
Bab ini berisi tentang kesimpulan, keterbatasan penelitian dan saran-saran yang 
diberikan untuk pihak-pihak yang berkepentingan dengan penelitian ini. 
  
 
 
BAB II 
LANDASAN TEORI 
2.1. Kajian Teori 
2.1.1 Teori Agensi 
Teori keagenan mendeskripsikan adanya hubungan antara pemegang saham 
(shareholder) sebagai principal dan manajemen sebagai agent. Hubungan antara 
agent dengan principal terjadi ketika pihak principal mempekerjakan orang lain 
sebagai agent untuk diberikan suatu jasa dan mendelegasikan wewenang dalam 
pengambilan keputusan kepada pihak agent tersebut (Jensen dan Meckling, 1976). 
Ketika manajer menjalankan perusahaan, manajer memiliki kewajiban 
sebagaimana yang sudah diberikan oleh pihak principal yaitu dengan meningkatkan 
kemakmuran pemegang saham. 
Menurut Hasnawati & Sawir (2015) teori keagenan secara prinsip 
menggunakan asumsi bahwa tujuan dari perusahaan adalah untuk mempertahankan 
keberlangsungan hidup perusahaan  dengan cara memaksimalkan nilai perusahaan. 
Dalam proses untuk mencapai tujuan tersebut muncul konflik kepentingan antar 
pengelola perusahaan dengan para pemegang saham. Konflik ini dinamakan agency 
problem (Jensen and Meckling, 1976). 
Teori keagenan memiliki asumsi bahwa manajer akan bertindak secara 
oportunistik dengan mengambil keuntungan pribadi sebelum memenuhi 
kepentingan pemegang saham (Syakhroza, 2003, dalam Febryana 2013). Hal 
tersebut menimbulkan agency cost yang harus dikelola melalui berbagai 
mekanisme. Salah satu implikasi penting dari masalah keagenan menyangkut 
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kebijakan keuangan, terutama terhadap dua pilihan, apakah akan menggunakan 
utang atau modal sendiri (equity) untuk membiayai kegiatan usaha (Prasetyantoko, 
2008). 
Keberadaan agency cost akan menyebabkan nilai perusahaan tidak dapat 
dicapai secara maksimal. Teori keagenan mengidentifikasi potensi konflik 
kepentingan antara pihak-pihak dalam perusahaan yang mempengaruhi perilaku 
perusahaan dalam berbagai cara yang berbeda (Syakhroza, 2003, dalam Febryana 
2013). Sehingga tidak mungkin seorang prinsipal dan agen tidak membutuhkan 
biaya untuk memastikan bahwa agen akan membuat keputusan maksimal dari sudut 
pandang principal. Biaya yang dikeluarkan dalam masalah keagenan yaitu jumlah 
dari biaya pengawasan oleh prinsipal, biaya penggantian rugi oleh agen, dan biaya 
penurunan kesejahteraan prinsipal. 
Dengan bertumpu pada teori keagenan dapat disimpulkan bahwa dalam suatu 
perusahaan harus ada mekanisme pengendalian internal sebagai fungsi kontrol bagi 
perusahaan untuk mengurangi konflik keagenan. Fungsi kontrol yang diperlukan 
dalam hal ini adalah corporate governance. Corporate governance diperlukan 
sebagai pengendali yang paling efektif untuk menyelaraskan pemegang saham 
dengan kepentingan manajemen. Salah satu bagian dari corporate governance 
adalah dewan komisaris yang memiliki fungsi sebagai pengawas manajemen 
perusahaan. 
2.1.2 Nilai Perusahaan 
Tujuan utama perusahaan adalah untuk meningkatkan nilai perusahaan 
melalui peningkatan kemakmuran pemilik atau para pemegang saham melalui 
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maksimalisasi nilai perusahaan (Gwenda dan Juniarti, 2013). Nilai perusahaan 
merupakan suatu proksi yang menggambarkan kemakmuran pemegang saham. Jadi 
seorang manajer perusahaan juga dituntut untuk bertindak sesuai dengan 
kepentingan pemegang saham yaitu meningkatkan kesejahteraan pemegang saham. 
Maksimalisasi kekayaan pemegang saham atau nilai perusahaan sebagai 
tujuan utama perusahaan akan memudahkan pengukuran kinerja suatu perusahaan. 
Jika harga saham suatu perusahaan memiliki trend yang meningkat dalam jangka 
panjang, dapat dikatakan bahwa kinerja perusahaan dalam keadaan baik. 
Meningkatnya harga saham mencerminkan kepercayaan pasar akan baiknya 
prospek perusahaan pada masa mendatang. Nilai perusahaan dapat dilihat melalui 
nilai pasar atau nilai buku perusahaan dari ekuitasnya yang mengambarkan total 
modal perusahaan dalam neraca keuangan (Asmoro, 2015). 
Dalam penelitian ini, nilai perusahaan diukur dengan Tobin’s Q. Menurut 
Sukamulja (2004), rasio ini dinilai bisa memberikan informasi paling baik, karena 
dalam Tobin’s Q memasukkan semua unsur hutang dan modal saham perusahaan, 
tidak hanya saham biasa saja dan tidak hanya ekuitas perusahaan yang dimasukkan 
namun seluruh asset perusahaan. 
Tobin’s Q adalah indikator untuk mengukur kinerja perusahaan, khususnya 
tentang nilai perusahaan, yang menunjukkan suatu performa manajemen dalam 
mengelola aset perusahaan (Rahmawati, Topowijono & Sulasmiyati, 2015). Nilai 
Tobin’s Q menggambarkan suatu kondisi peluang investasi yang dimiliki 
perusahaan (Lang  et al, 1989) atau potensi pertumbuhan perusahaan (Tobin & 
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Brainard, 1968 dalam Kurnia, 2017). Sehingga tobin’s Q dipilih sebagai alat untuk 
mengukur nilai perusahaan. 
2.1.3 Ukuran Dewan Komisaris 
Menurut Astrini et.al. (2015) ukuran dewan komisaris adalah jumlah anggota 
dewan komisaris yang ada di dalam sebuah perusahaan. Dewan komisaris adalah 
organ perusahaan yang bertugas dan bertanggung jawab secara kolektif untuk 
melakukan pengawasan dan memberikan nasihat kepada direksi serta memastikan 
bahwa perusahaan melaksanakan corporate governance dan tidak boleh turut serta 
dalam mengambil keputusan operasional (KNKG, 2006). 
Menurut Jensen (1993) jumlah dewan komisaris yang kecil terdiri dari tidak 
lebih dari delapan orang. Ukuran dewan komisaris menurut UU RI No.40 Tahun 
2007 terdiri dari satu orang atau lebih. Setiap anggota dewan komisaris tidak dapat 
bertindak sendiri-sendiri dalam menjalankan tugas harus berdasarkan keputusan 
dewan. 
Jensen (1993) berpendapat bahwa ukuran dewan komisaris yang kecil lebih 
efektif dalam memonitor kinerja manajemen. Ukuran dewan komisaris yang besar 
memiliki penekanan yang lebih pada etika kesopanan (politeness and courtesy) dan 
lebih sulit untuk melakukan kontrol terhadap kinerja manajemen. Dalam UU No.19 
Tahun 2003 tentang BUMN dijelaskan bahwa komposisi dewan komisaris harus 
ditetapkan sedemikian rupa sehingga memungkinkan pengambilan keputusan dapat 
dilakukan secara efektif, tepat dan cepat, serta dapat bertindak secara independen. 
Jadi ukuran perusahaan ditentukan sesuai dengan efektifitasnya terhadap kinerja 
perusahaan yang akan berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
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2.1.4 Dewan Komisaris Independen 
Menurut Dechow et. al. (1996) dalam Dewi dan Nugrahanti (2014) 
independensi dari dewan komisaris akan mengurangi kecurangan dalam pelaporan 
keuangan. Keberadaan komisaris independen diharapkan dapat meningkatkan 
efektifitas pengawasan dan mengupayakan meningkatkan kualitas dari laporan 
keuangan. Adanya pengawasan yang baik akan meminimalisir tindakan kecurangan 
yang dilakukan manajemen dalam pelaporan keuangan. Dengan demikian kualitas 
laporan keuangan juga akan semakin baik dan menyebabkan investor percaya untuk 
menanamkan modal di perusahaan tersebut. 
Menurut OECD (2008) anggota dewan independen dapat memberikan 
kontribusi signifikan terhadap pengambilan keputusan dewan. Mereka dapat 
membawa pandangan objektif terhadap evaluasi kinerja dewan dan manajemen. 
Independensi dewan diperlukan dalam rangka menyeimbangkan kekuasaan, 
meningkatkan akuntabilitas, dan meningkatkan kapasitas dewan untuk mengambil 
keputusan secara independen. 
Jadi dengan adanya dewan komisaris independen kepercayaan investor lebih 
tinggi, karena ada yang mengawasi agar tidak melakukan kecurangan pada 
pelaporan keuangan serta pengambilan keputusan tidak hanya untuk kepentingan 
perusahaan saja tetapi juga kepentingan pemegang saham. Sehingga banyak 
investor yang menginvestasikan sahamnya pada perusahaan tersebut membuat 
modal perusahaan bertambah dan operasional perusahaannya atau kinerja 
perusahaan akan baik sehingga akan menaikkan nilai perusahaan. 
2.1.5 Rapat Dewan Komisaris 
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Jumlah rapat dewan komisaris perlu dilaporkan ke Perusahaan dalam rangka 
pelaksanaan tugasnya sebagai dewan komisaris. Frekuensi jumlah pertemuan yang 
dilakukan baik di internal dewan komisaris maupun rapat gabungan antara 
komisaris dan dewan komisaris membawa pengaruh penting. Menurut Jensen 
(1993) dewan komisaris yang berfungsi dengan baik harus relatif tidak aktif, 
seringnya pertemuan yang dilakukan akan menimbulkan waktu dan biaya, tetapi 
dapat manfaat atas meningkatnya aktivitas dewan dalam mengatur strategi dan 
memantau aktivitas manajemen. 
Kunci penting dewan komisaris dalam melakukan pengawasan dan 
efektivitas terhadap manajemen adalah pada jumlah rapat yang telah mereka 
selenggarakan (Jensen, 1993). Manfaat meningkatnya aktivitas dewan akan 
mencakup lebih banyak waktu untuk dewan dalam mengatur strategi dan memantau 
aktivitas manajemen, Oleh karena itu, jumlah rapat dewan dan partisipasi efektif 
dari dewan komisaris dalam pertemuan-pertemuan diharapkan berdampak pada 
kinerja perusahaan yang akan berpengaruh terhadap nilai perusahaan.  
2.1.6 Latar Belakang Pendidikan 
Menurut Kusumastuti et. al. (2007) latar belakang pendidikan adalah 
pendidikan yang telah ditempuh oleh anggota dewan komisaris. Akpan dan Amran 
(2014) menyatakan bahwa semakin tinggi pendidikan yang ditempuh, baik 
pendidikan formal maupun non formal sesuai bidang pekerjaan maka semakin 
tinggi pula pengalaman intelektual yang dimiliki. Seseorang yang memiliki 
pengalaman intelektual ini cenderung akan mudah melaksanakan pekerjaan yang 
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dilakukan. Dengan adanya pengalaman pendidikan seseorang, maka orang tersebut 
akan lebih banyak ikut berpartisipasi dalam pembuatan keputusan. 
Menurut Kusumastuti et. al. (2007) seseorang yang akan masuk dunia bisnis 
untuk berpendidikan bisnis, akan lebih baik jika anggota dewan memiliki latar 
belakang pendidikan bisnis dan ekonomi. Dengan adanya pengetahuan ekonomi 
dan bisnis yang dimiliki dewan komisaris, maka anggota dewan memiliki 
kemampuan yang lebih baik dalam mengelola bisnis dan mengambil keputusan 
bisnis yang baik. Hal tersebut akan berdampak pada nilai perusahaan apabila dewan 
komisaris memiliki latar pendidikan ekonomi dengan tidak memiliki latar 
pendidikan ekonomi. 
2.1.7 Usia Dewan Komisaris 
Menurut Hurlock (2004) dalam Kusumastuti et. al., (2007)umur adalah 
rentang kehidupan yang diukur dengan tahun, masa awal dewasa adalah usia 18 
tahun sampai 40 tahun, dewasa Madya adalah 41 sampai 60 tahun, dewasa lanjut > 
60 tahun, umur adalah lamanya hidup dalam tahun yang dihitung sejak dilahirkan. 
Masa dewasa madya adalah menurunnya keterampilan fisik dan semakin besarnya 
tanggung jawab, selain itu masa ini merupakan masa ketika orang mencapai dan 
mempertahankan kepuasan dalam karirnya (Kusumastuti et. al., 2007). 
Dari penjelasan di atas, usia anggota dewan komisaris jika dilihat dari tahapan 
dewasa seseorang yang dikaitkan dengan kinerja, maka seseorang yang berada pada 
kelompok usia dewasa mereka cenderung fokus terhadap pekerjaan daripada 
berpindah-pindah dari satu perusahaan ke perusahaan yang lain. Hal tersebut 
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menyebabkan usia dapat mempengaruhi kinerja seseorang dalam perusahaan yang 
kemudian dapat mempengaruhi nilai perusahaan. (Kusumastuti et. al., 2007). 
2.2. Hasil Penelitian yang Relevan 
Beberapa penelitian terdahulu terkait dengan nilai perusahaan, antara lain: 
Tabel 2. 1 
Hasil Penelitian yang Relevan 
 
Variabel 
Peneliti, Metode 
dan Sampel 
Hasil penelitian Saran Penelitian 
Nilai 
perusahaan (Y), 
ukuran dewan 
komisaris (X1), 
komisaris 
independen 
(X2), jumlah 
rapat 
dewan(X3), 
CEO duality 
(X4), kesibukan 
internal(X5), 
kesibukan 
eksternal (X6) 
Mishra dan 
Kapil (2018), 
regresi, 391 
perusahaan 
dengan data 5 
tahun dari saham 
yang 
tercatat di NSE 
(Bursa Nasional) 
Ukuran dewan 
berpengaruh 
terhadap nilai 
perusahaan, 
komisaris 
independen tidak 
berpengaruh 
terhadap nilai 
perusahaan, jumlah 
rapat dewan 
berpengaruh 
terhadap nilai 
perusahaan. 
Untuk 
mengeksplorasi 
hubungan kinerja 
pemerintahan 
dengan 
menggunakan satu 
set yang lebih luas 
dari data dalam hal 
jumlah perusahaan 
dan jumlah tahun. 
 Tabel berlanjut... 
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Lanjutan tabel 2.1 
Variabel 
Peneliti, 
Metode dan 
Sampel 
Hasil penelitian Saran Penelitian 
Nilai 
perusahaan (Y), 
keberadaan 
wanita (X1), 
latar belakang 
dewan  (X2), 
proporsi dewan 
komisaris 
independen 
(X3) 
Dewi dan Ayu 
(2016), regresi, 
diperoleh 33 
perusahaan 
sebagai sampel 
penelitian 
dengan jumlah 
pengamatan 
sebanyak 198 
pengamatan. 
Latar belakang 
pendidikan 
berpengaruh 
terhadap nilai 
perusahaan, 
proporsi dewan 
komisaris 
independen tidak 
berpengaruh 
terhadap nilai 
perusahaan 
Disarankan 
menggunakan 
proksi yang 
berbeda dalam 
mengukur 
diversitas dewan 
seperti indeks Blau. 
Nilai 
perusahaan (Y) 
konsentrasi 
kepemilikan 
(X1), 
kepemilikan 
institusi (X2), 
kepemilikan 
manajerial(X3), 
ukuran dewan 
komisaris(X4) 
dewan 
komisaris 
independen 
(X5), jumlah 
rapat dewan 
komisaris (X6) 
Astrini et. al., 
(2015), regresi, 
sebesar 101 
sampel data 
perusahaan 
BUMN listed. 
Ukuran dewan 
komisaris tidak 
berpengaruh 
terhadap nilai 
perusahaan, dewan 
komisaris 
independen tidak 
berpengaruh 
terhadap nilai 
perusahaan, 
jumlah rapat 
dewan komisaris 
berpengaruh 
terhadap nilai 
perusahaan, 
Saran yang dapat 
dilakukan adalah 
dengan terus 
meningkatkan 
implementasi 
Corporate 
Governance yang 
baik dan 
meningkatkan 
spirit Go Publik 
yang lebih 
transparan, 
akuntabel, dan 
fairness. 
Nilai 
perusahaan (Y) 
keberadaan 
wanita (X1), 
keberadaan 
minoritas (X2),  
Putri et. al. 
(2014), metode 
regresi, 
perusahaan 
manufaktur yang 
terdaftar di 
Bursa Efek  
Usia dewan 
berpengaruh 
terhadap nilai 
perusahaan, latar 
belakang 
pendidikan dewan  
menambahkan 
variabel baru yang 
juga 
mempengaruhi 
nilai perusahaan. 
Variabel tersebut  
 Tabel berlanjut... 
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Lanjutan tabel 2.1 
Variabel 
Peneliti, 
Metode dan 
Sampel 
Hasil penelitian Saran Penelitian 
proporsi dewan 
independen 
(X3), usia 
dewan (X4), 
latar belakang 
pendidikan 
dewan (X5), 
kinerja 
keuangan (X6) 
Indonesia pada 
tahun 2009-
2011. 
berpengaruh 
terhadap nilai 
perusahaan 
seperti 
profitabilitas, 
struktur 
kepemilikan, 
Investment 
Opportunity Set, 
kebijakan dividen 
dan ukuran 
perusahaan. 
Nilai 
perusahaan (Y), 
kepemilikan 
manajerial 
(X1), 
kepemilikan 
institusi (X2), 
dewan 
komisaris 
independen(X3) 
Dewi dan 
Nugrahanti 
(2014), regresi, 
Sampel 
penelitian 36 
perusahaan 
Industri barang 
konsumsi yang 
telah terdaftar di 
Bursa Efek 
Indonesia (BEI) 
Proporsi dewan 
komisaris 
independen 
berpengaruh 
terhadap nilai 
perusahaan 
Perlu 
mengidentifikasi 
variabel lain untuk 
mengetahui 
bagaimana 
pengaruhnya 
terhadap nilai 
perusahaan, seperti 
komite audit, 
kualitas audit, dan 
lain sebaginya 
Nilai 
perusahaan (Y), 
ukuran 
perusahaan 
(X1), 
Sari dan Ardiana 
(2014), regresi, 
108 perusahaan 
manufaktur yang 
terdaftar di 
Bursa Efek 
Indonesia. 
Komisaris 
independen 
berpengaruh 
terhadap nilai 
perusahaan, 
ukuran perusahaan 
berpengaruh 
terhadap nilai 
perusahaan. 
Perlu ditambahkan 
variabel-variabel 
yang berkaitan 
dengan 
karakteristik dewan 
komisaris yang 
memiliki pengaruh 
terhadap nilai 
perusahaan 
Nilai 
perusahaan (Y), 
keberadaan 
wanita (X1),  
Kusumastuti et. 
al., (2007), 
regresi, sampel 
sebanyak 48 
Usia tidak 
berpengaruh 
terhadap nilai 
perusahaan,  
Untuk lebih dapat 
menjelaskan 
variabel dependen 
(nilai perusahaan 
 Tabel berlanjut... 
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Lanjutan tabel 2.1 
Variabel 
Peneliti, Metode 
dan Sampel 
Hasil penelitian Saran Penelitian 
keberadaan 
minoritas (X2), 
proporsi 
outsider (X3), 
usia dewan 
(X4), latar 
belakang 
pendidikan (X5) 
perusahaan proporsi outside 
tidak berpengaruh 
terhadap nilai 
perusahaan, latar 
belakang 
pendidikan tidak 
berpengaruh 
terhadap niali 
perusahaan 
yang diukur 
dengan rasio 
Tobin’s Q), dapat 
pula memasukkan 
variabel tambahan  
sehingga hasil yang 
diperoleh dapat 
lebih baik. 
2.3. Kerangka Berfikir 
Berdasarkan landasan teori dan penelitian terdahulu yang telah diuraikan di 
atas, maka terbentuklah kerangka dari penelitian ini. Penelitian ini bertujuan unuk 
mengetahui pengaruh karakteristik dewan komisaris terhadap nilai perusahaan. 
Dalam penelitian ini dapat digambarkan bagaimana hubungan antara 
variabel independen (X) dengan variabel dependen (Y). Variabel dependen dalam 
penelitian ini adalah nilai perusahaan (Y). Sementara variabel independen dalam 
penelitian ini adalah ukuran dewan komisaris (X1), dewan komisaris independen 
(X2), jumlah rapat dewan komisaris (X3), latar pendidikan dewan komisaris (X4), 
dan usia dewan komisaris (X5). Berikut merupakan gambaran kerangka berfikir 
dalam penelitian ini: 
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Gambar 1. 1 
Kerangka Berpikir 
 
 
 
 
   
 
 
 
 
 
 
2.3. Hipotesis 
2.3.1 Pengaruh Ukuran Dewan Komisaris terhadap Nilai Perusahaan 
Jensen (1993) menyatakan bahwa dewan komisaris bertugas memimpin 
dalam mekanisme sistem pengawasan / kontrol internal perusahaan. Ukuran dewan 
komisaris yang kecil lebih efektif dalam memonitor kinerja manajemen, sedangkan 
apabila ukuran dewan komisaris yang besar akan lebih sulit mengontrol kinerja 
manajemen (Jensen, 1993). Jadi besar kecilnya ukuran dewan komisaris akan 
mempengaruhi kinerja manajeman dan akan berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan.  
Ukuran Dewan Komisaris (X1) 
Nilai Perusahaan (Y) 
Komisaris Independen(X2) 
Rapat Dewan Komisaris (X3) 
Latar Belakang Pendidikan Dewan 
Komisaris (X4) 
Usia Dewan Komisaris (X5) 
H1 
H2 
H3 
H4 
H5 
Variabel Kontrol 
Ukuran Perusahaan 
Leverage 
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Penelitian yang dilakukan oleh Mishra dan Kapil (2018) menemukan 
pengaruh ukuran dewan komisaris terhadap nilai perusahaan. Dari uraian tersebut, 
maka dapat dirumuskan hipotesis penelitian sebagai berikut:  
H1 : Ukuran dewan komisaris berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
2.3.2 Pengaruh Dewan Komisaris Independen terhadap Nilai Perusahaan 
Komisaris independen adalah anggota dewan komisaris yang tidak 
mempunyai hubungan bisnis dan kekeluargaan dengan pemegang saham 
pengendali, anggota direksi dan dewan komisaris lain, serta dengan perusahaan itu 
sendiri (KNKG, 2006). Jadi adanya dewan komisaris independen bertujuan 
meminimalisir tindak kecurangan yang dilakukan manajemen (Baysinger dan 
Butler, 1985).  
Juniarti dan Randy (2013) menambahkan bahwa semakin banyak jumlah 
komisaris independen menandakan bahwa fungsi pengawasan dan koordinasi 
dalam perusahaan semakin baik. Jadi banyak dan sedikitnya dewan komisaris 
independen akan berpengaruh pada tingkat pengawasan terhadap laporan keuangan 
untuk mengurangi tindak kecurangan. Apabila tindak kecurangan dihilangkan 
maka akan menyebabkan nilai perusahaan meningkat. 
Penelitian yang dilakukan oleh Dewi dan Nugrahanti (2014) menemukan 
pengaruh signifikan antara dewan komisaris independen terhadap nilai perusahaan. 
Dari uraian tersebut, maka dapat dirumuskan hipotesis penelitian sebagai berikut: 
H2 : Proporsi dewan komisaris independen berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan.  
2.3.3 Pengaruh Jumlah Rapat Dewan Komisaris terhadap Nilai Perusahaan  
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Jensen (1993) menyatakan bahwa kunci penting dewan komisaris dalam 
melakukan pengawasan dan efektivitas terhadap manajemen adalah pada jumlah 
rapat yang telah mereka selenggarakan. Jadi walaupun membutuhkan waktu dan 
biaya yang banyak terdapat manfaat yang lebih penting yaitu pengawasan terhadap 
manajemen lebih efektif, maka akan mempengaruhi kinerja manajeman yang akan 
berdampak pada nilai perusahaan. 
Penelitian yang dilakukan oleh Mishra dan Kapil (2018) menemukan 
pengaruh jumlah rapat dewan komisaris terhadap nilai perusahaan. Dari uraian 
tersebut, maka dapat dirumuskan hipotesis penelitian sebagai berikut: 
H3 : Jumlah rapat dewan komisaris berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
2.3.4 Pengaruh Latar Belakang Pendidikan Dewan Komisaris terhadap 
Nilai Perusahaan 
Latar belakang pendidikan dari seorang dewan komisaris menjadi salah satu 
faktor yang mempengaruhi kinerjanya dalam mengawasi perusahaan. Meskipun 
bukan suatu keharusan bagi seorang dewan komisaris yang akan masuk dunia bisnis 
untuk berpendidikan bisnis, namun jika memiliki pengetahuan bisnis dan ekonomi, 
anggota dewan diharapkan mampu lebih baik untuk pengawasan perusahaan dan 
mengambil keputusan perusahaan yang akan meningkatkan nilai perusahaan 
(Kusumastuti et. al., 2007).  
Penelitian yang dilakukan oleh Dewi dan Ayu (2016) menemukan pengaruh 
latar belakang pendidikan dewan komisaris terhadap nilai perusahaan. Dari uraian 
tersebut, maka dapat dirumuskan hipotesis penelitian sebagai berikut: 
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H4 : Latar belakang pendidikan dewan komisaris berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. 
2.3.5 Pengaruh Usia Dewan Komisaris terhadap Nilai Perusahaa 
Menurut Hurlock (1999) dalam Kusumastuti et. al., (2007) bahwa ada tiga 
tahap masa dewasa seseorang, yaitu masa dewasa dini (dewasa awal) yang dimulai 
dari usia 18-40 tahun, dewasa madya (dewasa tengah) yang dimulai pada usia 40-
60 tahun, dan dewasa lanjut (dewasa akhir) yang dimulai pada usia 60 hingga saat 
kematian. 
Ketika seseorang memasuki usia 40–45 tahun, itu bisa disebut telah 
menapaki jenjang karir sesuai kemampuannya dan telah mencapai tempat yang 
stabil dalam karirnya pada usia 40 tahun (Kusumastuti et.al., 2007). Jadi pada tahap 
tersebut seseorang sudah pada tingkat kematangan moral yang tinggi, sehingga 
dapat mengambil keputusan bisnis secara tepat supaya dapat meningkatkan nilai 
perusahaan. 
Penelitian yang dilakukan oleh Putri et.al. (2014) menemukan bahwa 
anggota dewan komisaris usia > 40 tahun berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan. Dari uraian tersebut, maka dapat dirumuskan hipotesis penelitian 
sebagai berikut: 
H5 : Usia dewan komisaris berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
  
 
 
BAB III 
METODE PENELITIAN 
3.1. Waktu Dan Wilayah Penelitian 
Penelitian ini dilakukan mulai dari pengajuan judul penelitian hingga 
terlaksananya laporan penelitian terhitung sejak bulan Februari 2018 sampai 
selesai. Wilayah penelitian ini adalah perusahaan BUMN yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia (BEI). Objek penelitian dalam penelitian ini adalah perusahaan 
BUMN yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2014-2017. 
3.2. Jenis Penelitian 
Berdasarkan sifatnya, jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini 
adalah penelitian kuantitatif, yaitu penelitian dalam bentuk angka-angka dan dapat 
dinyatakan dalam satuan hitung (Sugiyono, 2015). Penelitian ini dimaksudkan 
untuk mengetahui pengaruh karakteristik dewan komisaris terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan BUMN yang terdaftar di BEI tahun 2014-2017. 
3.3. Populasi, Sampel Dan Teknik Pengambilan Sampel 
Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan BUMN yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2017. Alasan memilih seluruh 
perusahaan BUMN ini adalah karena perusahaan tersebut sesuai dengan fenomena 
selama periode penelitian yakni tahun 2014-2017. 
Teknik pengambilan sampel dari populasi menggunakan metode purposive 
sampling, yaitu teknik pengambilan sampel berdasarkan kriteria tertentu. Adapun 
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kriteria-kriteria yang digunakan dalam proses pengambilan sampel adalah sebagai 
berikut: 
1. Perusahaan BUMN yang terdaftar secara berturut-turut di Bursa Efek 
Indonesia selama tahun 2014-2017. 
2. Perusahaan telah menyajikan laporan tahunan per 31 Desember untuk 
tahun 2014-2017 yang telah diaudit. 
3. Perusahaan memiliki kelengkapan data indikator-indikator yang terkait 
dengan variabel penelitian. 
Berdasarkan kriteria tersebut perusahaan yang dipilih menjadi sampel 
dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:  
Tabel 3. 1 
Hasil Penentuan Sampel 
No Kriteria Jumlah 
1. Jumlah BUMN yang konsisten listing di BEI 
tahun 2014-2017 
20 
2. Perusahaan BUMN yang tidak menerbitkan 
laporan keuangan selama tahun 2014-2017 
(0) 
3. Perusahaan BUMN yang tidak memiliki 
variabel penelitian yang lengkap 
(0) 
Jumlah Sampel 20 
Total Sampel (20 x 4 tahun) 80 
Sumber: Data diolah, 2018 
3.4. Data dan Sumber Data 
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder dalam 
bentuk time series, yaitu data yang diperoleh peneliti secara tidak langsung melalui 
media perantara. Data time series merupakan data yang dikumpulkan dari waktu ke 
waktu pada satu objek. Data tersebut berupa laporan keuangan tahunan perusahaan 
BUMN go public yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dari tahun 2014 
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sampai 2017. Sumber data sekunder yang diperoleh peneliti adalah dengan cara 
mengunduh pada wabsite Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id). 
3.5. Variabel Penelitian 
3.5.1. Variabel Independen (Variabel Bebas) 
Variabel independen merupakan variabel yang mempengaruhi atau yang 
menjadi sebab perubahannya atau timbulnya variabel dependen (Sugiyono, 2011: 
64). Variabel independen dalam penelitian ini adalah ukuran dewan komisaris, 
dewan komisaris independen, jumlah rapat dewan komisaris, latar belakang 
pendidikan dewan komisaris, usia dewan komisaris pada perusahaan BUMN yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
3.5.2. Variabel Dependen (Variabel Terikat) 
Variabel dependen atau variabel terikat merupakan variabel yang 
dipengaruhi atau yang menjadi akibat, karena adanya variabel bebas (Sugiyono, 
2011: 64). Variabel dependen dalam penelitian ini yaitu nilai perusahaan pada 
perusahaan BUMN yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
3.5.3. Variabel Kontrol 
Variabel kontrol adalah variabel yang dikendalikan sehingga hubungan 
variabel independen terhadap dependen tidak dipengaruhi faktor luar yang tidak 
diteliti (Sugiyono,2007). Variabel kontrol dalam penelitian ini adalah ukuran 
perusahaan dan leverage pada perusahaan BUMN yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia. 
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3.5.4 Definisi Operasional Variabel 
Definisi operasional merupakan definisi untuk setiap variabel dengan 
memberikan arti sehingga dapat memberikan gambaran tentang bagaimana variabel 
tersebut diukur.  Sistematika dari operasional variabel dapat digambarkan dari tabel 
berikut: 
Tabel 3. 2 
Definisi Operasional Variabel 
VARIABEL 
DEPENDEN 
DEFINISI INDIKATOR 
Nilai 
Perusahaan (Y) 
Nilai Perusahaan adalah 
perbandingan antara market 
value di jumlah debt dibagi 
total aset. Market value 
adalah jumlah saham biasa 
perusahaan yang  beredar 
(Market value of all 
outstanding shares) dikali 
dengan harga penutupan 
saham (Hasibuan, Dzulkirom 
AR & Endang NP 2016) 
 
 
𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛′𝑠 𝑄 =
𝐸𝑀𝑉 + 𝐷𝑒𝑏𝑡
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 
 
Ukuran dewan 
komisaris (X1) 
Jumlah seluruh anggota 
dewan komisaris di dalam 
perusahaan (Nasution dan 
Setiawan 2007). 
 
Σ 𝐴𝑛𝑔𝑔𝑜𝑡𝑎 𝑑𝑒𝑤𝑎𝑛 𝑘𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠 
 
Proporsi dewan 
komisaris 
independen (X2) 
Persentase jumlah anggota 
dewan komisaris independen 
dalam perusahaan (Astrini et. 
al., 2015). 
Σ𝐾𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠 
𝐼𝑛𝑑𝑒𝑝𝑒𝑛𝑑𝑒𝑛
Σ 𝐷𝑒𝑤𝑎𝑛 𝐾𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠
∗ 100% 
 
Jumlah rapat 
dewan komisaris 
(X3) 
Jumlah rapat yang telah 
dilakukan baik internal 
Dewan Komisaris maupun 
rapat gabungan antara 
Dewan Komisaris dan 
Direksi yang tertuang dalam 
laporan tahunan perusahaan 
(Astrini et. al., 2015). 
 
∑ Rapat dewan komisaris 
selama satu periode 
 
 Tabel berlanjut... 
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Lanjutan tabel 3.2 
VARIABEL 
DEPENDEN 
DEFINISI INDIKATOR 
Latar belakang 
pendidikan (X4) 
Latar belakang pendidikan 
ekonomi dan bisnis yang 
dimiliki dewan komisaris 
dibandingkan seluruh 
anggota dewan komisaris 
(Kusumastuti et. al., 2007). 
Σ 𝐷𝑒𝑤𝑎𝑛 𝑘𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠 𝐵𝑒𝑟𝑝𝑒𝑛𝑑𝑖𝑑𝑖𝑘𝑎𝑛
𝐸𝑘𝑜𝑛𝑜𝑚𝑖 𝑑𝑎𝑛 𝐵𝑖𝑠𝑛𝑖𝑠
Σ 𝐷𝑒𝑤𝑎𝑛 𝐾𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠
 
Usia dewan 
komisaris (X5) 
Usia dewan komisaris diukur 
dengan jumlah anggota 
dewan komisaris yang 
berusia > 40 tahun 
dibandingkan jumlah 
komisaris (Kusumastuti et. 
al., 2007). 
 
Σ 𝐷𝑒𝑤𝑎𝑛 𝑘𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠 𝑏𝑒𝑟𝑢𝑠𝑖𝑎 > 40
Σ 𝐷𝑒𝑤𝑎𝑛 𝑘𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠
 
Ukuran 
Perusahaan 
Skala perusahaan yang dilihat 
dari total aktiva perusahaan 
pada akhir tahun (Astrini et. 
al., 2015). 
 
LnTotalAssets 
Leverage Leverage merupakan jumlah 
utang yang digunakan untuk 
membiayai / membeli aset-
aset perusahaan (Fakhrudin 
2008). 
 
DER = 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 
Sumber: Mishra dan Kapil (2018) & Kusumastuti et. al., (2007) 
3.6. Teknik Analisis Data 
3.6.1 Analisis Statistik Deskriptif 
Sugiyono (2015) menjelaskan bahwa teknik analisis data dengan statistik 
deskriptif adalah teknik statistik yang digunakan untuk menganalisa data dengan 
mendeskripsikan suatu data yang telah didapatkan sebagaimana hasilnya tanpa 
adanya analisis dan membuat suatu kesimpulan yang berlaku umum atau 
generalisasi. Pada statistik deskriptif data ditampilkan dalam bentuk tabel, grafik, 
dan penjelasan kelompok. Analisis deskriptif dilakukan dengan menggunakan 
statistik deskriptif yang menghasilkan nilai rata-rata, maksimum, minimum, dan 
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standar deviasi untuk mendeskripsikan variabel penelitian sehingga secara 
kontekstual mudah dimengerti. 
3.6.2 Uji Asumsi Klasik 
Pengujian penelitian dalam penelitian ini menggunakan model statistik 
parametrik, sehingga sebelum melakukan pengujian hipotesis perlu dilakukan uji 
asumsi klasik terlebih dahulu. Uji Asumsi Klasik terhadap model regresi yang 
digunakan dalam penelitian dilakukan untuk menguji apakah model regresi tersebut 
baik atau tidak. Penelitian ini, uji asumsi klasik yang digunakan adalah Uji 
Normalitas, Uji Multikolinearitas, Uji Heteroskedastisitas dan Uji Autokorelasi. 
1. Uji Normalitas  
Uji Normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, variabel 
residual memiliki distribusi normal atau tidak. Uji normalitas digunakan untuk 
melihat apakah nilai residual terdistribusi normal atau tidak. Model regresi yang 
baik adalah memiliki nilai residual yang terdistribusi normal. Ada dua cara untuk 
mendeteksi apakah residual berdistribusi normal atau tidak yaitu dengan analisis 
grafik dan uji statistik (Ghozali, 2013). 
Penelitian ini menggunakan uji statistik, salah satu uji statistik yang biasa 
digunakan adalah uji Kolmogorov-Smirnov. Jika pada hasil uji Kolmogorov-
Smirnov menunjukkan p-value lebih besar dari 0,05, maka data berdistribusi normal 
dan sebaliknya, jika p-value lebih kecil dari 0,05 maka data tersebut berdistribusi 
tidak normal. 
 
2. Uji Multikolinearitas 
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Uji Multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi 
ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independent). Model regresi yang 
baik seharusnya tidak terjadi korelasi diantara variabel independen. Jika variabel 
independen saling berkorelasi, maka variabel-variabel tersebut tidak ortogonal. 
Variabel ortogonal adalah variable independen yang nilai korelasinya antara 
sesama variable independen sama dengan nol. Ada dua cara untuk mendeteksi ada 
atau tidaknya multikoloniearitas didalam model regresi dengan menganalisi 
korelasi antara variable independen dan perhitungan nilai Tolerande dan Varian 
Inflation factor (VIF) (Ghozali, 2013). 
Uji Multikolinearitas dalam penelitian ini dilakukan dengan melihat nilai VIF 
pada model regresi. Adanya multikolinearitas dapat dilihat dari nilai tolerance yang 
lebih kecil dari 0,1 atau nilai VIF yang lebih besar dari 10. Jika nilai tolerance > 
dari 0,1 atau nilai VIF < dari 10 maka tidak terdapat multikolinearitas. 
3. Uji Heteroskedastisitas 
Uji Heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam regresi terjadi 
ketidaksamaan variance dari residual satu pengamat ke pengamatan yang lain. Jika 
variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka disebut 
Homoskedastisitas dan jika berbeda disebut Heteroskedastisitas. Model regresi 
yang baik adalah yang Homoskedastisitas atau tidak terjadi Heteroskedastisitas. 
Ada beberapa cara untuk mendeteksi ada atau tidaknya heteroskedastisitas salah 
satunya dengan uji Glejser (Ghozali, 2013). 
Penelitian ini menggunakan Uji Glejser dengan meregresikan nilai absolute 
residual terhadap variabel independen. Jika nilai signifikan hitung lebih besar dari 
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alpha = 5%, maka tidak ada masalah heteroskedastisitas. Tetapi jika nilai signifikan 
hitung kurang dari alpha = 5% maka dapat disimpulkan bahwa model regresi terjadi 
Heteroskedastisitas. 
4. Uji Autokorelasi 
Uji Autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model regresi liner ada 
korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan penggangu 
pada periode t-1 (Ghozali, 2013). Model regresi yang baik adalah model regresi 
yang tidak terdapat autokorelasi didalamnya. Untuk menguji ada atau tidaknya 
autokorelasi dengan menggunakan uji Runs Test.  
Uji Runs Test digunakan untuk menguji apakah antar residual tidak terdapat 
korelasi yang tinggi. Jika antar residual tidak terdapat hubungan korelasi, maka 
dikatakan residual acak atau random. Apabila nilai signifikansi lebih dari 0,05 maka 
tidak terjadi masalah autokorelasi antar nilai residual, sebaliknya jika nilai 
signifikan kurang dari 0,05, maka terjadi masalah autokorelasi antar nilai residual. 
3.6.3 Uji Kelayakan Model 
1. Uji Signifikansi Simultan (Uji F) 
Pengujian koefisien regresi keseluruhan menunjukkan apakah variabel 
bebas secara keseluruhan atau bersama mempunyai pengaruh terhadap variabel 
terikat (Ghozali, 2013). Kriteria pengujian yang digunakan adalah dengan 
membandingkan nilai signifikan yang diperoleh dengan taraf signifikan yang telah 
ditentukan yaitu 0,05. Apabila nilai signifikan <0,05 maka variabel independen 
mampu mempengaruhi variabel dependen secara signifikan atau hipotesis diterima. 
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Membandingkan antara F tabel dan F hitung.Nilai F hitung dapat dicari dengan 
rumus : 
F hitung =  
Keterangan : 
R2 : Koefisien determinasi 
K : Banyaknya koefisien regresi 
N : Banyaknya observasi 
a. Bila F hitung > F tabel atau probabilitas < nilai signifikan (≤ 0,05), maka 
hipotesis tidak dapat ditolak, ini berarti bahwa secara simultan variabel 
independen memiliki pengaruh signifikan terhadap variabel dependen. 
b. Bila F hitung < F tabel atau probabilitas > nilai signifikan (≥ 0,05), maka 
hipotesis diterima, ini berarti bahwa secara simultan variabel independen tidak 
mempunyai pengaruh signifikan terhadap variabel dependen. 
2. Koefisien Determinasi (R2) 
  Nilai koefisien determinasi (R Square) menunjukan seberapa besar korelasi  
atau hubungan antara variabel independen dengan variabel dependen (Kurnia 
2017). Nilai koefisien determinai adalah antara nol dan satu. Nilai R2 yang kecil 
berarti kemampuan variable-variabel independen dalam menjelaskan variasi 
variabel dependen amat terbatas. Nilai mendekati satu berarti variable-variabel 
independen memberikan hamper semua informasi yang dibutuhkan untuk 
memprediksi variasi variable dependen (Ghozali, 2013: 238). 
3.6.4 Analisis Regresi Berganda 
36 
 
 
 
Analisis regresi pada dasarnya adalah studi mengenai ketergantungan 
variabel dependen (terikat) dengan satu atau lebih variabel independen (bebas), 
dengan tujuan untuk memprediksi rata-rata populasi atau nilai-nilai variabel 
dependen berdasarkan nilai variabel independen yang diketahui (Ghozali, 2013). 
Uji regresi dalam penelitian ini adalah uji regresi berganda, yaitu pengujian regresi 
yang menggunakan lebih dari satu indikator variabel independen. Adapun rumus 
regresi yang sesuai model dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
Y = α + β1X1 + β2X2 + β3X3 + β4X4 + β5X5 + β1K1 + β2K2 + e 
Keterangan: 
Y = Nilai Perusahaan 
Β = Konstanta 
X1 = Ukuran dewan komisaris 
X2 = Dewan komisaris independen 
X3 = Jumlah rapat dewan komisaris 
X4 = Latar belakang dewan komisaris 
X5 = Usia dewan komisaris 
K1 
K2 
= 
= 
Ukuran perusahaan 
Leverage 
E = Error 
 
 
 
3.6.5 Uji Hipotesis (Uji T-Statistik) 
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Uji statsitik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu 
variabel penjelas/independen secara individual dalam menerangkan variasi variabel 
dependen. Hipotesis nol (Ho) yang hendak di uji adalah apakah parameter (bi) sama 
dengan nol, atau Ho : bi = 0, artinya apakah suatu variabel independen bukan 
merupakan penjelas yang signifikan terhadap variabel dependen. Hipotesis 
alternative (HA) parameter suatu variabel tidak sama dengan nol, atau HA : bi ≠ 0, 
artinya variabel tersebut merupakan penjelas yang signifikan terhadap variabel 
dependen (Ghozali, 2013). 
Cara melakukan uji t adalah sebagai berikut : 
1. Quick look : bila jumlah degree of freedom (df) adalah 20 atau lebih, dan derajat 
kepercayaan sebesar 0,05, maka Ho yang menyatakan bi=0 dapat ditolak bila 
nilai t lebih dari 2 (dalam nilai absolut). Dengan kata lain kita menerima 
hipotesis alternative, yang menyatakan bahwa variabel independen secara 
individual mempengaruhi variabel dependen. 
2. Membandingkan nilai t dengan titik kritis menurut tabel. Apabila Jika thitung > 
ttabel maka kita menerima hipotesis alternatife, yang menyatakan bahwa 
variabel independen secara individual mempengaruhi variabel dependen
  
 
 
BAB IV 
ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 
4.1. Gambaran Umum Penelitian 
Dalam bab ini akan diuraikan hal-hal yang berkaitan dengan analisis data 
yang berhasil dikumpulkan, hasil pengolahan data, dan pembahasan dari hasil 
pengolahan data tersebut. Urutan pembahasan secara sistematis adalah deskripsi 
umum hasil penelitian, pengujian asumsi klasik, analisis data yang berupa hasil 
analisis regresi, serta pembahasan tentang variabel independen terhadap dependen. 
Penelitian ini dilakukan pada perusahaan BUMN yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia pada tahun 2014-2017. Ditemukan jumlah perusahaan BUMN yang 
terdaftar di BEI pada tahun 2014-2017 sebanyak 20 Perusahaan. Berdasarkan 
teknik pengambilan sampel yang menggunakan purposive sampling ditemukan 20 
perusahaan yang lolos dan memenuhi kriteria yang sudah ditentukan diawal 
penelitian. 
Dari 20 sampel yang telah diperoleh, penelitian ini menggunakan waktu 
pengamatan pada perusahaan BUMN yang terdaftar di BEI selama 4 tahun yaitu 
tahun 2014 sampai 2017. Namun terdapat 5 data perusahaan yang harus di outlier 
karena ditemukan data distribusi yang tidak normal dari hasil uji normalitas dan di 
temukan data yang tidak sehat atau data yang tidak lolos dari uji heteroskedadtisias. 
Dapat disajikan data pengamatan yang akan diteliti sebanyak 60 data yang 
dihasilkan dari 15 sampel perusahaan selama 4 tahun yaitu pada tahun 2014-2017. 
Adapun 15 perusahaan yang dijadikan sampel pada penelitian ini sebagai berikut: 
Tabel 4. 1 
Sampel Perusahaan 
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Kode Nama Perusahaan 
PGAS PT Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk. 
KRAS PT Krakatau Steel (Persero) Tbk. 
ADHI PT Adhi Karya (Persero) Tbk. 
PTPP PT Pembangunan Perumahan (Persero) Tbk. 
WIKA PT Wijaya Karya (Persero)Tbk. 
WSKT PT Waskita Karya (Persero) Tbk. 
BBNI PT Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk. 
BBRI PT Bank Rakyat Indonesia (Persero)Tbk. 
BBTN PT Bank Tabungan Indonesia (Persero)Tbk. 
BMRI PT Bank Mandiri (Persero)Tbk. 
ANTM PT Aneka Tambang (Persero) Tbk. 
PTBA PT Bukit Asam (Persero) Tbk. 
TINS PT Timah (Persero) Tbk. 
JSMR PT Jasa Marga (Persero) Tbk. 
GIAA PT Garuda indonesia (Persero) Tbk. 
Sumber: Data diolah, 2019 
Tabel 4. 2 
Kriteria Pengambilan Sampel Penelitian 
NO Kriteria Pengambilan Sampel Jumlah 
1 Perusahaan BUMN yang terdaftar di BEI selama periode 
tahun 2014-2017 
20 
2 Tidak Memiliki kelengkapan data dari indikator-indikator 
yang digunakan terkait dengan penelitian selama periode 
tahun 2014-2017 yaitu dividen yang dibagikan perusahaan 
(0) 
3 Data outlier (5) 
4 Total sampel perusahaan 15 
5 Total data yang diolah (15 x 4 tahun) 60 
Sumber: Data  diolah, 2019 
 
 
 
4.2. Pengujian dan Hasil Analisis Data 
4.2.1. Uji Statistik Deskriptif  
Data-data dalam penelitian ini akan dianalisis menggunakan statistika 
deskriptif untuk memperoleh gambaran umum mengenai variabel-variabel yang 
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digunakan dalam penelitian ini. Adapun variabel dependen dalam penelitian ini 
adalah nilai perusahaan, sedangkan variabel independen dalam penelitian ini adalah 
ukuran dewan komisaris, dewan komisaris independen, jumlah rapat dewan 
komisaris, latar belakang pendidikan dewan komisaris, dan usia dewan komisaris, 
dengan menggunakan variabel kontrol yaitu ukuran perusahaan dan leverage. 
Berikut ini adalah tabel statistika deskriptif: 
Tabel 4. 3 
Statistika deskriptif 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
UKD 60 4.00 11.00 6.4500 1.14129 
DKI 60 .17 .71 .4045 .10893 
RAPAT 60 10.00 67.00 30.5667 12.52302 
LB 60 .17 .88 .5382 .18786 
USIA 60 .67 1.00 .9762 .06933 
UP 60 29.86 34.66 31.8174 1.46502 
LEV 60 .59 11.40 3.2811 2.74334 
Q 60 .61 2.39 1.2107 .40332 
Valid N 
(listwise) 
60     
Sumber: Data diolah, 2019 
Dari tabel di atas dapat dilihat bahwa pada variabel X1 (Ukuran Dewan 
Komisaris) yang diproksikan menggunakan jumlah dewan komisaris nilai 
tertingginya adalah 11 dimiliki oleh PT Bank Mandiri (Persero) Tbk. (BMRI) pada 
tahun 2017, sedangkan nilai terendah adalah 4 dimiliki oleh PT Perusahaan Gas 
Negara (Persero) Tbk. (PGAS) pada tahun 2014. Variabel X1 memiliki nilai rata-
rata sebesar 6,4500 dengan standar deviasi sebesar 1,14129. 
Dari tabel di atas dapat dilihat bahwa pada variabel X2 (Dewan Komisaris 
Independen) yang diproksikan menggunakan proporsi dewan komisaris independen 
nilai tertingginya adalah 0,71 dimiliki oleh PT Bank Rakyat Indonesia (Persero)  
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Tbk. (BBRI) dan PT Bank Mandiri (Persero) Tbk. (BMRI) pada tahun 2014, 
sedangkan nilai terendah adalah 0,17 dimiliki oleh PT Waskita Karya (Persero) 
Tbk. (WSKT) pada tahun 2016. Variabel X2 memiliki nilai rata-rata sebesar 0,4045 
dengan standar deviasi sebesar 0,10893. 
Dari tabel di atas dapat dilihat bahwa pada variabel X3 (Rapat Dewan 
Komisaris) yang diproksikan menggunakan jumlah rapat dewan komisaris baik 
rapat internal atau rapat gabungan selama satu periode nilai tertingginya adalah 67 
dimiliki oleh PT Bank Tabungan Indonesia (Persero) Tbk. (BBTN) pada tahun 
2014, sedangkan nilai terendah adalah 10 dimiliki oleh PT Pembangunan 
Perumahan (Persero) Tbk. (PTPP) pada tahun 2014. Variabel X3 memiliki nilai 
rata-rata sebesar 30,5667 dengan standar deviasi sebesar 12,52302. 
Dari tabel di atas dapat dilihat bahwa pada variabel X4 (Latar Belakang 
Pendidikan Dewan Komisaris) yang diproksikan menggunakan proporsi latar 
belakang pendidikan ekonomi dan bisnis yang dimiliki dewan komisaris nilai 
tertingginya adalah 0,88 dimiliki oleh PT Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk. 
(BBNI) pada tahun 2014 dan 2015 serta PT Bank Mandiri (Persero) Tbk. (BMRI) 
pada tahun 2016, sedangkan nilai terendah adalah 0,17 dimiliki oleh PT Timah 
(Persero) Tbk. (TINS) pada tahun 2016. Variabel X4 memiliki nilai rata-rata 
sebesar 0,5382 dengan standar deviasi sebesar 0,18786. 
Dari tabel di atas dapat dilihat bahwa pada variabel X5 (Usia Dewan 
Komisaris) yang diproksikan menggunakan perbandingan usia dewan komisaris 
diatas 40 tahun dengan jumlah dewan komisaris nilai tertingginya adalah 1,0 
dimiliki oleh PT Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk. (PGAS), PT Krakatau Steel 
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(Persero) Tbk. (KRAS), PT Adhi Karya Tbk. (ADHI), PT Pembangunan 
Perumahan Tbk. (PTPP), PT Wijaya Karya Tbk. (WIKA), PT Waskita Karya Tbk. 
(WSKT), PT Bank Negara Indonesia Tbk. (BBNI), PT Bank Rakyat Indonesia Tbk. 
(BBRI), PT Bank Tabungan Indonesia Tbk. (BBTN), PT Bank Mandiri Tbk. 
(BMRI), PT Aneka Tambang (Persero) Tbk. (ANTM), PT Bukit Asam Tbk. 
(PTBA), PT Timah (TINS), PT Jasa Marga (Persero) Tbk. (JSMR), PT Garuda 
indonesia (Persero) Tbk. (GIAA) yang artinya 100% semua dewan komisaris pada 
perusahaan tersebut memiliki usia diatas 40 tahun, sedangkan nilai terendah adalah 
0,67 dimiliki oleh PT Pembangunan Perumahan Tbk. (PTPP) pada tahun 2015. 
Variabel X5 memiliki nilai rata-rata sebesar 0,9762 dengan standar deviasi sebesar 
0,06933. 
Dari tabel di atas dapat dilihat bahwa pada variabel kontrol K1 (Ukuran 
Perusahaan) yang diproksikan menggunakan skala perusahaan yang dilihat dari 
total aktiva perusahaan pada akhir tahun nilai tertingginya adalah 34,66 dimiliki 
oleh PT Bank Mandiri (Persero) Tbk. (BMRI) dan PT Bank Rakyat Indonesia Tbk. 
(BBRI) pada tahun 2016, sedangkan nilai terendah adalah 29,86 dimiliki oleh PT 
Bukit Asam Tbk. (PTBA) pada tahun 2017. Variabel K2 memiliki nilai rata-rata 
sebesar 3,2811 dengan standar deviasi sebesar 2,74334. 
Dari tabel di atas dapat dilihat bahwa pada variabel kontrol K2 (Leverage) 
yang diproksikan menggunakan perbandingan total hutang terhadap total nilai 
tertingginya adalah 11,40 dimiliki oleh PT Bank Tabungan Indonesia Tbk. (BBTN) 
pada tahun 2015, sedangkan nilai terendah adalah 0,59 dimiliki oleh PT Timah 
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(Persero) Tbk. (TINS) pada tahun 2015. Variabel K1 memiliki nilai rata-rata 
sebesar 31,8174 dengan standar deviasi sebesar 1,46502. 
Dari tabel diatas dapat dilihat bahwa pada variabel Y (Nilai Perusahaan) yang 
diproksikan menggunakan Tobin’s nilai tertingginya adalah 2,39 dimiliki oleh PT 
Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk. (PGAS) pada tahun 2014, sedangkan nilai 
terendahnya adalah 0,61 dimiliki oleh PT Krakatau Steel (Persero) Tbk. (KRAS) 
pada tahun 2015. Variabel Y memiliki rata-rata sebesar 1,2107 dengan standar 
deviasi sebesar 0,40332. 
4.2.2. Uji Asumsi Klasik 
Sebelum pengujian hipotesis dilakukan, terlebih dahulu dilakukan pengujian 
terhadap gejala penyimpangan klasik. Uji asumsi klasik meliputi uji normalitas, uji 
multikolinearitas, uji hesterokedastisitas, dan uji autokorelasi. Model regresi yang 
baik adalah model regresi yang tidak mengandung masalah di dalam asumsi klasik. 
Uji asumsi klasik dari masing-masing model yaitu sebagai berikut: 
1. Uji Normalitas 
Pengujian normalitas yang digunakan dalam model regresi ini adalah uji 
statistik non-parametrik kolmogorov-smirnov (K-S). Nilai signifikansi dari residual 
yang berdistribusi secara normal adalah jika nilai asymp. Sig (2-tailed) dalam 
pengujian kolmogorov-smirnov test lebih dari α = 0,05, sebaliknya jika nilai asymp. 
Sig (2-tailed) dalam pengujian kolmogorov-smirnov test kurang dari α = 0,05 data 
tersebut berdistribusi tidak normal. 
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Data awal dalam penelitian ini adalah N= 80. Setelah diolah terjadi masalah 
pada uji asumsi klasik uji normalitas. hasil pengujian normalitas data sebelum 
outlier dalam penelitian ini dapat dilihat pada tabel berikut ini: 
Tabel 4. 4 
Hasil Uji Normalitas 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Unstandardiz
ed Residual 
N 80 
Normal Parametersa,b 
Mean .0000000 
Std. 
Deviation 
1.91055042 
Most Extreme 
Differences 
Absolute .170 
Positive .170 
Negative -.131 
Kolmogorov-Smirnov Z 1.525 
Asymp. Sig. (2-tailed) .019 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
 Sumber: Data diolah, 2019 
Peneliti melakukan pengobatan agar data menjadi normal dengan cara 
melakukan outlier terhadap 5 sampel yang memiliki data tidak normal. Sehingga 
hasil akhir didapatkan N=60. Hasil pengujian normalitas data dalam penelitian ini 
dapat dilihat pada tabel berikut ini: 
 
 
Tabel 4. 5 
Hasil Uji Normalitas 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Unstandardiz
ed Residual 
N 60 
Normal Parametersa,b Mean .0000000 
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Std. 
Deviation 
.34640954 
Most Extreme 
Differences 
Absolute .107 
Positive .107 
Negative -.064 
Kolmogorov-Smirnov Z .830 
Asymp. Sig. (2-tailed) .497 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
Sumber: Data diolah, 2019 
Berdasarkan tabel uji Kolmogorov-smirnov menunjukan bahwa nilai asymp 
sig. sebesar 0,497 yang lebih besar dari tingkat signifikansi penelitian yaitu 0,05. 
Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa model regresi layak digunakan karena 
memenuhi asumsi normalitas atau dapat dikatakan persebaran data penelitian 
terdistribusi normal. 
2. Uji Multikolinieritas 
Uji multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi 
ditemukan adanya korelasi antar variabel independen (Ghozali, 2013). Model 
regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi yang tinggi diantara variabel 
bebasnya. Tolerance mengukur variabilitas variabel bebas yang terpilih yang tidak 
dapat dijelaskan oleh variabel bebas lainnya. Jadi, nilai tolerance rendah sama 
dengan VIF tinggi (karena VIF=1/tolerance) dan menunjukkan adanya kolinearitas 
yang tinggi. Nilai cut off yang umum dipakai adalah nilai tolerance 0,10 atau sama 
dengan nilai VIF diatas 10. 
Berdasarkan aturan Variance Inflation Factor (VIF) dan tolerance, maka 
apabila VIF kurang dari angka 10 atau tolerance lebih dari 0,10 maka dinyatakan 
tidak terjadi gejala multikolinearitas. Berikut hasil uji multikolinearitas: 
Tabel 4. 6 
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Hasil Uji Multikolinearitas 
Coefficientsa 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. Collinearity 
Statistics 
B Std. 
Error 
Beta Tolerance VIF 
1 
(Constant) 6.246 1.930  3.237 .002   
UKD -.049 .069 -.138 -.705 .484 .373 2.682 
DKI .673 .630 .182 1.067 .291 .489 2.044 
RAPAT -.004 .005 -.126 -.768 .446 .527 1.898 
LB .775 .359 .361 2.160 .035 .509 1.966 
USIA -1.802 .728 -.310 -2.474 .017 .905 1.105 
UP -.111 .073 -.403 -1.523 .134 .202 4.940 
LEV .001 .028 .006 .029 .977 .395 2.529 
a. Dependent Variable: Q 
Sumber: Data diolah, 2019 
Dari tabel di atas dapat dilihat bahwa nilai tolerance sudah lebih dari 0,10. 
kemudian pada model diatas juga memiliki nilai VIF kurang dari 10, sehingga dapat 
disimpulkan bahwa model tidak terjadi multikolinieritas. 
3. Uji Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi 
terjadi ketidaksamaan varian dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang 
lain (Ghozali, 2013). Model regresi yang baik adalah regresi yang tidak terjadi 
heteroskedastisitas, atau dengan kata lain yang hasilnya homokedastis. Pengujian 
heteroskedastisitas dilakukan dengan menggukan uji Glejser, apabila probabilitas 
signifikannya > 0,05, maka model regresi tidak mengandung adanya 
heteroskedastisitas. Sebaliknya probabilitas signifikannya 0,05, maka model regresi 
mengandung adanya heteroskedastisitas. 
Tabel 4. 7 
Uji Heteroskedastisitas 
Coefficientsa 
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Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 1.565 1.109  1.411 .164 
UKD .002 .040 .012 .059 .953 
DKI -.170 .362 -.084 -.470 .640 
RAPAT .003 .003 .152 .883 .381 
LB .020 .206 .017 .099 .922 
USIA .261 .419 .082 .623 .536 
UP -.048 .042 -.322 -1.157 .253 
LEV -.016 .016 -.199 -.999 .323 
a. Dependent Variable: ABS_UT 
      Sumber: Data diolah, 2019 
Tabel diatas menunjukkan bahwa tidak ada satu variabel independen yang 
memiliki nilai signifikansi di bawah nilai alpha. Hasil pengujian dapat dilihat pada 
tabel Sig. yaitu pada variabel X1 (Ukuran Dewan Komisaris), X2 (Dewan 
Komisaris Independen), X3 (Jumlah Rapat Dewan Komisaris), X4 (Latar Belakang 
Pendidikan Dewan Komisaris), X5 (Usia Dewan Komisaris), K1 (Ukuran 
Perusahaan), K2 (Leverage) masing-masing adalah 0,935; 0,640; 0,381; 0,992; 
0,536; 0,253; dan 0,323. Sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak ada 
heteroskedastisitas antar variabel independen dalam model regresi.  
4. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah model regresi linier ada 
korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan pengganggu 
pada periode t-1 (Ghozali, 2013). Model regresi yang baik adalah model regresi 
yang tidak terdapat autokorelasi didalamnya. Untuk menguji ada atau tidaknya 
autokorelasi dengan menggunakan uji Runs Test. Uji Runs Test digunakan untuk 
menguji apakah antar residual tidak terdapat korelasi yang tinggi. Jika antar residual 
tidak terdapat hubungan korelasi, maka dikatakan residual acak atau random. 
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Apabila nilai signifikansi lebih dari 0,05 maka tidak terjadi masalah 
autokorelasi antar nilai residual, sebaliknya jika nilai signifikan kurang dari 0,05, 
maka terjadi masalah autokorelasi antar nilai residual. Berikut ini hasil uji 
autokorelasi dalam model regresi: 
Tabel 4. 8 
Hasil Uji RunsTest 
Runs Test 
 Unstandardiz
ed Residual 
Test Valuea -.05126 
Cases < Test Value 30 
Cases >= Test 
Value 
30 
Total Cases 60 
Number of Runs 36 
Z 1.302 
Asymp. Sig. (2-
tailed) 
.193 
a. Median 
Sumber: Data diolah, 2019 
Dari tabel di atas dapat dilihat bahwa nilai Asymp. Sig (2-tailed) dari model 
regresi sudah lebih besar dari (alpha) 0,05. Sehingga dapat disimpulkan bahwa 
dalam model regresi tidak terjadi masalah autokorelasi. 
 
 
4.2.3. Uji Kelayakan Model (Goodness of Fit) 
1. Uji Signifikansi Simultan (Uji F) 
Uji F ini dilakukan untuk menguji apakah model yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah model yang layak (fit) atau tidak. Uji statistik F pada dasarnya 
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menunjukkan apakah semua variabel independen atau bebas yang dimasukkan 
dalam model mempunyai pengaruh secara bersama-sama terhadap variabel 
dependen atau terikat (Ghozali, 2013). Apabila probabilitas lebih kecil dari 0,05 
maka hipotesis diterima, yang berarti bahwa secara simultan variabel independen 
memiliki pengaruh signifikan terhadap variabel dependen. Berikut ini adalah tabel 
hasil ketetapan model dalam penelitian ini: 
Tabel 4. 9 
Hasil Uji F-Statistik 
ANOVAa 
Model Sum of 
Squares 
df Mean 
Square 
F Sig. 
1 
Regression 2.517 7 .360 2.641 .021b 
Residual 7.080 52 .136   
Total 9.597 59    
a. Dependent Variable: Q 
b. Predictors: (Constant), LEV, USIA, LB, DKI, RAPAT, UKD, UP 
 Sumber: Data diolah, 2019 
Dari tabel diatas dapat dilihat bahwa nilai signifikan uji F model regresi 
adalah sebesar 0,021. Nilai signifikansi ini kurang dari 0,05 sehingga dapat 
disimpulkan bahwa variabel independen dalam model regresi secara bersama-sama 
berpengaruh terhadap variabel independen. 
2. Uji Koefisien Determinasi (Uji R-Square) 
Koefisien determinasi ini digunakan untuk mengetahui seberapa besar 
pengaruh variabel-variabel bebas memiliki pengaruh terhadap variabel terikatnya. 
Nilai koefisien determinasi ditentukan dengan nilai adjusted R square. Berikut ini 
hasil Uji R-Square : 
Tabel 4. 10 
Hasil Uji R-Square 
Model Summaryb 
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Mode
l 
R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of 
the Estimate 
1 .512a .262 .163 .36899 
a. Predictors: (Constant), LEV, USIA, LB, DKI, RAPAT, 
UKD, UP 
b. Dependent Variable: Q 
       Sumber: Data diolah, 2019 
Dari tabel di atas dapat dilihat bahwa nilai koefisien determinasi (R2) yaitu 
0,163 atau 16,3% hasil tersebut didapat dari nilai Adjusted 
R Square. Nilai sebesar 16,3% menunjukan bahwa nilai perusahaan (Y) dapat 
dipengaruhi oleh variabel ukuran dewan komisaris, dewan komisaris independen, 
jumlah rapat dewan komisaris, latar belakang pendidikan dewan komisaris, dan usia 
dewan komisaris dengan variabel kontrol ukuran perusahaan dan leverage  hanya 
sebesar 16,3%, sedangkan untuk sisanya 83,7% dipengaruhi oleh faktor lainnya di 
luar persamaan. 
4.2.4. Analisis Regresi 
Analisis regresi linier berganda digunakan untuk mengetahui keeratan 
hubungan variabel dependen dengan faktor-faktor yang mempengaruhinya 
(variabel independen). Variabel independen dalam pengujian ini yaitu ukuran 
dewan komisaris, dewan komisaris independen, jumlah rapat dewan komisaris, 
latar belakang pendidikan dewan komisaris, dan usia dewan komisaris dengan 
variabel kontrol ukuran perusahaan dan leverage. Sedangkan variabel dependen 
dalam pengujian ini yaitu nilai perusahaan. Hasil uji ditunjukkan dalam tabel 4.10 
berikut: 
Tabel 4. 11 
Hasil Uji Regresi 
   Coefficientsa 
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Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 6.246 1.930  3.237 .002 
UKD -.049 .069 -.138 -.705 .484 
DKI .673 .630 .182 1.067 .291 
RAPAT -.004 .005 -.126 -.768 .446 
LB .775 .359 .361 2.160 .035 
USIA -1.802 .728 -.310 -2.474 .017 
UP -.111 .073 -.403 -1.523 .134 
LEV .001 .028 .006 .029 .977 
a. Dependent Variable: Q 
Sumber: Data diolah, 2019 
Berdasarkan tabel diatas, maka dapat disusun persamaan regresinya: 
Y = α + β1X1 + β2X2 + β3X3 + β4X4 + β5X5 + β1K1 + β2K2 + e  
Q = α + β1UKD + β2DKI + β3RAPAT + β4LBP + β5USIA + β1UP + β2LEV + e 
Q = 6,246 – 0,049UKD + 0,673DKI – 0,004RAPAT + 0,775LBP – 1,802USIA – 
0,111UP + 0,001LEV + 1,930 
Dari persamaan regresi yang telah disusun diatas, dapat diinterpretasikan 
sebagai berikut: 
1. Nilai konstanta (a) dalam model regresi ini adalah 6,246. Nilai ini 
menunjukkan bahwa, jika variabel-variabel independen dalam penelitian 
bernilai 0, maka nilai perusahaan adalah sebesar 6,246. 
2. Nilai koefisien regresi variabel ukuran dewan komisaris dalam model regresi 
ini adalah sebesar –0,049. Nilai ini menunjukkan bahwa jika variabel-variabel 
independen lain bersifat konstan, maka setiap kenaikan 1 satuan akan diikuti 
dengan penurunan nilai perusahaan sebanyak 0,049. 
3. Nilai koefisien regresi variabel dewan komisaris independen dalam model 
regresi ini adalah sebesar 0,673. Nilai ini menunjukkan bahwa jika variabel-
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variabel independen lain bersifat konstan, maka setiap kenaikan 1 satuan  
akan diikuti dengan kenaikan nilai perusahaan sebanyak 0,673. 
4. Nilai koefisien regresi variabel jumlah rapat dewan komisaris dalam model 
regresi ini adalah sebesar -0,004. Nilai ini menunjukkan bahwa jika variabel-
variabel independen lain bersifat konstan, maka setiap kenaikan 1 satuan  
akan diikuti dengan penurunan nilai perusahaan sebanyak 0,004. 
5. Nilai koefisien regresi variabel latar belakang pendidikan dewan komisaris 
dalam model regresi ini adalah sebesar 0,775. Nilai ini menunjukkan bahwa 
jika variabel-variabel independen lain bersifat konstan, maka setiap kenaikan 
1 satuan  akan diikuti dengan kenaikan nilai perusahaan sebanyak 0,775. 
6. Nilai koefisien regresi variabel usia dewan komisaris dalam model regresi ini 
adalah sebesar -1,802. Nilai ini menunjukkan bahwa jika variabel-variabel 
independen lain bersifat konstan, maka setiap kenaikan 1 satuan  akan diikuti 
dengan penurunan nilai perusahaan sebanyak 1,802. 
7. Nilai koefisien regresi variabel ukuran perusahaan dalam model regresi ini 
adalah sebesar -0,111. Nilai ini menunjukkan bahwa jika variabel-variabel 
independen lain bersifat konstan, maka setiap kenaikan 1 satuan  akan diikuti 
dengan penurunan nilai perusahaan sebanyak 0,111. 
8. Nilai koefisien regresi variabel leverage dewan komisaris dalam model 
regresi ini adalah sebesar 0,001. Nilai ini menunjukkan bahwa jika variabel-
variabel independen lain bersifat konstan, maka setiap kenaikan 1 satuan  
akan diikuti dengan kenaikan nilai perusahaan sebanyak 0,001. 
4.2.5. Uji Hipotesis (Uji T-Statistik) 
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Pengujian ini dilakukan untuk mengetahui masing-masing pengaruh variabel 
independen apakah berpengaruh secara signifikan atau tidak terhadap variabel 
dependen. Hasil uji signifikansi parsial disajikan dalam tabel 4.11 sebagai berikut:  
Tabel 4. 12 
Hasil Uji T 
   Coefficientsa 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 6.246 1.930  3.237 .002 
UKD -.049 .069 -.138 -.705 .484 
DKI .673 .630 .182 1.067 .291 
RAPAT -.004 .005 -.126 -.768 .446 
LB .775 .359 .361 2.160 .035 
USIA -1.802 .728 -.310 -2.474 .017 
UP -.111 .073 -.403 -1.523 .134 
LEV .001 .028 .006 .029 .977 
a. Dependent Variable: Q 
Sumber: Data diolah, 2019  
Dari hasil pengujian statistik diatas dapat dijabarkan sebagai berikut: 
1. Variabel ukuran dewan komisaris memiliki tanda negatif dengan t hitung 
sebesar -0,705, sedangkan t tabel untuk taraf signifikansi 5% adalah sebesar 
2,000 sehingga nilai –t hitung < -t tabel. Nilai signifikansi variabel ukuran 
dewan komisaris adalah sebesar 0,484,  sehingga nilai signifikansi > 0,05. 
Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa variabel ukuran dewan komisaris 
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sehingga hipotesis pertama 
dalam penelitian ini ditolak. 
2. Variabel dewan komisaris independen memiliki tanda positif dengan t hitung 
sebesar 1,067, sedangkan t tabel untuk taraf signifikansi 5% adalah sebesar 
2,000 sehingga nilai –t hitung < -t tabel. Nilai signifikansi variabel dewan 
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komisaris independen adalah sebesar 0,291,  sehingga nilai signifikansi > 
0,05. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa variabel dewan komisaris 
independen tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sehingga hipotesis 
kedua dalam penelitian ini ditolak. 
3. Variabel jumlah rapat dewan komisaris memiliki tanda negatif dengan t 
hitung sebesar -0,768, sedangkan t tabel untuk taraf signifikansi 5% adalah 
sebesar 2,000 sehingga nilai –t hitung < -t tabel. Nilai signifikansi variabel 
jumlah rapat dewan komisaris adalah sebesar 0,446,  sehingga nilai 
signifikansi > 0,05. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa variabel 
jumlah rapat dewan komisaris tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, 
sehingga hipotesis ketiga dalam penelitian ini ditolak. 
4. Variabel latar belakang pendidikan dewan komisaris memiliki tanda positif 
dengan t hitung sebesar 2,160, sedangkan t tabel untuk taraf signifikansi 5% 
adalah sebesar 2,000 sehingga nilai –t hitung > -t tabel. Nilai signifikansi 
variabel latar belakang pendidikan dewan komisaris adalah sebesar 0,035,  
sehingga nilai signifikansi < 0,05. Dengan demikian dapat disimpulkan 
bahwa variabel latar belakang pendidikan dewan komisaris berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan, sehingga hipotesis keempat dalam penelitian ini 
diterima. 
5. Variabel usia dewan komisaris memiliki tanda negatif dengan t hitung sebesar 
-2,474, sedangkan t tabel untuk taraf signifikansi 5% adalah sebesar 2,000 
sehingga nilai –t hitung > -t tabel. Nilai signifikansi variabel usia dewan 
komisaris adalah sebesar 0,017,  sehingga nilai signifikansi < 0,05. Dengan 
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demikian dapat disimpulkan bahwa variabel usia dewan komisaris 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sehingga hipotesis kelima dalam 
penelitian ini diterima. 
4.2.6. Pembahasan Hasil Analisis Data  
Tabel 4. 13 
Hasil Pengujian Hipotesis 
No Hipotesis Hasil Keputusan 
H1 Ukuran dewan komisaris 
berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan 
Nilai thitung = -0,705 , 
dengan nilai sig. 0,484 > 
0,05. 
Ditolak 
H2 Dewan komisaris 
independen berpengaruh 
terhadap nilai 
perusahaan 
Nilai thitung = 1,067, 
dengan nilai sig. 0,291 > 
0,05. 
Ditolak 
H3 Jumlah rapat dewan 
komisaris berpengaruh 
terhadap nilai 
perusahaan 
Nilai thitung = -0,768, 
dengan nilai sig 0,446 > 
0,05. 
Ditolak 
H4 Latar belakang 
pendidikan dewan 
komisaris berpengaruh 
terhadap nilai 
perusahaan 
Nilai thitung = 2,160, 
dengan nilai sig. 0,035 < 
0,05. Diterima 
H5 Usia dewan komisaris 
berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan 
Nilai thitung = -2,474, 
dengan nilai sig. 0,017 < 
0,05. 
Diterima 
Sumber: Data diolah, 2019 
1. Pengaruh Ukuran Dewan Komisaris Terhadap Nilai Perusahaan 
Hipotesis pertama dalam penelitian ini menyatakan bahwa ukuran dewan 
komisaris berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Dari tabel 4.13. di atas dapat 
dilihat bahwa nilai signifikansi variabel ukuran dewan komisaris adalah sebesar 
0,484. Karena nilai signifikansinya lebih dari 0,05, maka hipotesis pertama dalam 
penelitian ini ditolak. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa ukuran dewan 
komisaris tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
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Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Astrini 
et. al., (2015),  yang menyatakan bahwa ukuran dewan komisaris tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini tidak konsisten dengan penelitian Mishra 
dan Kapil (2018) yang menyatakan bahwa ukuran dewan komisaris berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. 
Menurut Sukandar dan Rahardja (2014) menyatakan bahwa jumlah anggota 
dewan komisaris yang lebih banyak kurang dapat memungkinkan perusahaan 
mendapatkan kinerja yang lebih tinggi. Diperjelas menurut (KNKG, 2006) ukuran 
dewan komisaris harus disesuaikan dengan kompleksitas perusahaan dengan tetap 
memperhatikan efektivitas dalam pengambilan keputusan. 
Jadi dapat disimpulkan bahwa tidak ada ukuran khusus mengenai jumlah 
dewan komisaris yang ada diperusahaan. Komposisi dewan komisaris disesuaikan 
sehingga dapat mengambil keputusan secara tepat, cepat, dan efisien untuk tujuan 
meningkatkan nilai perusahaan. Hal inilah yang menyebabkan ukuran dewan 
komisaris tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
 
2. Pengaruh Dewan Komisaris Independen Terhadap Nilai Perusahaan  
Hipotesis kedua dalam penelitian ini menyatakan bahwa dewan komisaris 
independen berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Dari tabel 4.13. di atas dapat 
dilihat bahwa nilai signifikansi variabel dewan komisaris independen adalah 
sebesar 0,291. Karena nilai signifikansinya lebih dari 0,05, maka hipotesis kedua 
dalam penelitian ini ditolak. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa dewan 
komisaris independen tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
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Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Astrini 
et. al., (2015), Kusumastuti et. al., (2007), dan Dewi & Ayu (2016) yang 
menyatakan bahwa dewan komisaris independen tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Penelitian ini tidak konsisten dengan penelitian Mishra dan Kapil 
(2018) yang menyatakan bahwa dewan komisaris independen berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. 
Penelitian ini tidak dapat menemukan pengaruh proporsi dewan komisaris 
independen terhadap nilai perusahaan, walaupun nilai rata-rata proporsi dewan 
komisaris independen yang dilihat dari statistika deskriptif sebesar 0,4045 atau 
40,45%, yang artinya proporsi dewan komisaris independen melebihi jumlah 
minimal 20% dari total dewan komisaris yang dimiliki perusahaan seperti yang ada 
di PER-01/MBU/2011. Hal ini mengindikasikan bahwa adanya dewan komisaris 
independen dalam perusahaan dinilai belum cukup efektif untuk melakukan 
pengawasan terhadap manajer perusahaan dan para investor belum sepenuhnya 
mempercayai kinerja dewan komisaris independen dalam perusahaan seperti yang 
disampaikan oleh Dewi & Ayu (2016). 
3. Pengaruh Jumlah Rapat Dewan Komisaris Terhadap Nilai Perusahaan  
Hipotesis ketiga dalam penelitian ini menyatakan bahwa jumlah rapat dewan 
komisaris berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Dari tabel 4.13. di atas dapat 
dilihat bahwa nilai signifikansi variabel jumlah rapat dewan komisaris adalah 
sebesar 0,446. Karena nilai signifikansinya lebih dari 0,05, maka hipotesis ketiga 
dalam penelitian ini ditolak. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa jumlah 
rapat dewan komisaris tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
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Penelitian ini tidak konsisten dengan penelitian Mishra dan Kapil (2018) dan 
Astrini et. al., (2015) yang menyatakan bahwa jumlah rapat dewan komisaris 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Tetapi hasil penelitian ini konsisten dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Muchtar dan Darari (2013) yang menemukan bahwa 
jumlah rapat dewan komisaris tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.  
Dalam penelitian ini menunjukkan bahwa tidak ada pengaruh jumlah rapat 
dewan komisaris terhadap nilai perusahaan, walaupun rata-rata rapat yang 
dilakukan dewan komisaris sebanyak 30 kali. Hal ini menunjukkan bahwa rapat 
yang dilakukan secara rutin dan waktu yang lama belum tentu menghasilkan 
keputusan yang baik dan efektif untuk perusahaan. Jadi kualitas rapat dewan 
komisaris tidak ditentukan oleh banyaknya rapat yang dilakukan seperti yang 
disampaikan oleh Muchtar dan Darari (2013). 
 
 
4. Pengaruh Latar Belakang Pendidikan Dewan Komisaris Terhadap Nilai 
Perusahaan  
Hipotesis keempat dalam penelitian ini menyatakan bahwa latar belakang 
pendidikan dewan komisaris berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Dari tabel 
4.13. di atas dapat dilihat bahwa nilai signifikansi variabel latar belakang 
pendidikan dewan komisaris adalah sebesar 0,035. Karena nilai signifikansinya 
kurang dari 0,05, maka hipotesis keempat dalam penelitian ini diterima. Dengan 
demikian, dapat disimpulkan bahwa latar belakang pendidikan dewan komisaris 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
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Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Dewi 
dan Ayu (2016) yang menyatakan bahwa latar belakang pendidikan dewan 
komisaris berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini tidak konsisten 
dengan penelitian Kusumastuti et. al., (2007) dan Putri et. al., (2014) yang 
menyatakan bahwa latar belakang pendidikan dewan komisaris tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. 
Dalam penelitian ini menunjukkan bahwa semakin tinggi perusahaan 
mempunyai dewan komisaris dengan latar belakang pendidikan ekonomi, bisnis, 
dan keuangan maka akan meningkatkan nilai perusahaan, karena dengan adanya 
latar belakang pendidikan ekonomi, bisnis dan keuangan dari anggota dewan 
komisaris akan berdampak pada penilaian yang lebih tinggi dari para investor. 
Artinya, dewan komisaris terdiri dari individu-individu yang memiliki beragam 
pengetahuan, keahlian, dan kredibilitas, sehingga mereka mampu menjalankan 
tugas serta fungsi dari dewan perusahaan. Hal ini sebagaimana yang disampaikan 
oleh Dewi dan Ayu (2016). 
Selain itu, latar belakang pendidikan dari seorang dewan komisaris menjadi 
salah satu faktor yang mempengaruhi kinerjanya dalam mengawasi perusahaan. 
Meskipun bukan suatu keharusan bagi seorang dewan komisaris yang akan masuk 
dunia bisnis untuk berpendidikan bisnis, namun jika memiliki pengetahuan bisnis 
dan ekonomi, anggota dewan diharapkan mampu lebih baik untuk pengawasan 
perusahaan dan mengambil keputusan perusahaan yang akan meningkatkan nilai 
perusahaan seperti yang disampaikan oleh Kusumastuti et. al., (2007).  
5. Pengaruh Usia Dewan Komisaris Terhadap Nilai Perusahaan  
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Hipotesis kelima dalam penelitian ini menyatakan bahwa usia dewan 
komisaris berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Dari tabel 4.13. di atas dapat 
dilihat bahwa nilai signifikansi variabel usia dewan komisaris adalah sebesar 0,017. 
Karena nilai signifikansinya kurang dari 0,05, maka hipotesis kelima dalam 
penelitian ini diterima. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa usia dewan 
komisaris berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Putri et. 
al., (2014) yang menyatakan bahwa usia dewan komisaris berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan. Penelitian ini tidak konsisten dengan penelitian Kusumastuti et. 
al., (2007) yang menyatakan bahwa usia dewan komisaris tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. 
Menurut Surya & Yustiavandana (2006)  pemilihan anggota dewan komisaris 
di Indonesia lebih mengedepankan senioritas daripada kapabilitasnya. Pendapat ini 
dibuktikan dengan statistika deskriptif yang menunjukkan bahwa perusahaan yang 
menjadi sampel penelitian memiliki rata-rata hitung sebesar 0,9762, artinya 
sebanyak 97,62% jabatan dewan komisaris pada perushaan sampel diduduki oleh 
dewan komisaris yang berusia lebih dari 40 tahun.  
Penunjukkan dewan komisaris yang sudah tua akan berdampak negatif bagi 
perusahaan karena semakin tua usia seseorang, maka kemampuan fisik dan 
intelektualitasnya juga akan menurun (Prasetyaningrum, 2005). Menurunnya 
kemampuan fisik dan intelektualitas dewan komisaris akan berdampak pada tidak 
berjalannnya fungsi dewan komisaris di dalam perusahaan, sebagai pengawas 
kinerja manajerial, dan menyebabkan kinerja manajerial menjadi tidak terkontrol 
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sehingga akan menurunkan nilai perusahaan. Dengan demikian, semakin tinggi 
konsentrasi dewan kamosaris yang berusia tua maka akan berakibat pada semakin 
rendahnya nilai perusahaan, sehingga usia dewan komisaris berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan.  
  
 
 
BAB V 
PENUTUP 
5.1. Kesimpulan  
Dari hasil analisis data dan pembahasan yang telah diuraikan pada bab 
sebelumnya, bahwa penelitian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh ukuran 
dewan komisaris, dewan komisaris independen, jumlah rapat dewan komisaris, 
latar belakang pendidikan dewan komisaris, dan usia dewan komisaris dengan 
variabel kontrol ukuran perusahaan dan leverage terhadap nilai perusahaan. Maka 
dapat diambil kesimpulan dari hasil analisis regresi berganda sebagai berikut: 
1. Variabel ukuran dewan komisaris tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan, sehingga hipotesis pertama dalam penelitian ini ditolak. 
2. Variabel dewan komisaris independen tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan, sehingga hipotesis kedua dalam penelitian ini ditolak. 
3. Variabel jumlah rapat dewan komisaris tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan, sehingga hipotesis ketiga dalam penelitian ini ditolak. 
4. Variabel latar belakang pendidikan dewan komisaris berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan, sehingga hipotesis keempat dalam penelitian ini diterima. 
5. Variabel usia dewan komisaris berpengaruh terhadap nilai perusahaan, 
sehingga hipotesis kelima dalam penelitian ini diterima. 
5.2. Keterbatasan Peneliti 
Berdasarkan pembahasan yang telah dilakukan pada bab sebelumnya 
penelitian ini memiliki keterbatasan pada hal-hal berikut ini: 
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1. Penelitian ini hanya terbatas pada perusahaan BUMN yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia, sehingga hasil dari penelitian ini tidak bisa digeneralisasikan 
untuk seluruh perusahaan yang ada di BEI. 
2. Periode pengamatan relatif pendek yaitu hanya selama 4 (empat) tahun yaitu 
tahun 2014-2017. 
3. Nilai R-Square dalam penelitian ini masih kecil yakni sebesar 0,166, sehingga 
masih ada variabel-variabel lain diluar penelitian yang belum diteliti. 
5.3. Saran 
Berdasarkan keterbatasan yang diungkapkan di atas, maka peneliti 
memberikan saran sebagai berikut: 
1. Peneliti selanjutnya disarankan dapat menggunakan sampel dari sektor lain 
untuk diteliti. 
2. Penelitian ini hanya menggunakan lima variabel independen untuk menilai  
faktor-faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Untuk itu,  peneliti 
yang akan datang dapat menambahkan variabel baru dan menghubungkannya 
untuk mengetahui faktor-faktor lain yang dapat mempengaruhi nilai 
perusahaan. 
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Lampiran 1 Jadwal Penelitian 
 
No. 
Bulan 
Kegiatan 2017 
Agts-18 Sept-18 Okt-18 Nov-18 Des-18 Jan-19 Feb-19 Mart-19 
1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 
1 
Penyusunan 
Proposal    x                         
    
2 Konsultasi     x x x x x                        
3 
Revisi 
Proposal                    x x x X      
    
4 
Pengumpulan 
Data                 x x x x         
    
5 Analisis Data                     x x x          
6 
Penulisan 
Akhir Naskah 
Skripsi 
                    x x x      
    
7 
Pendaftaran 
Munaqosah 
                       x     
    
8 Munaqosah                          x       
9 
Revisi Skripsi 
                          x x 
    
 
Catatan: Jadwal disesuaikan dengan kebutuhan 
  
 
 
Lampiran 2 Tabel perhitungan ukuran dewan komisaris (X1) 
2015 
KODE JUMLAH ANGGOTA 
PGAS 6 
KRAS 6 
ADHI 6 
PTPP 6 
WIKA 7 
WSKT 6 
BBNI 8 
BBRI 8 
BBTN 7 
BMRI 8 
ANTM 6 
PTBA 6 
TINS 6 
JSMR 6 
GIAA 6 
 
2017 
KODE JUMLAH ANGGOTA 
PGAS 6 
KRAS 6 
ADHI 6 
PTPP 6 
WIKA 6 
WSKT 6 
BBNI 8 
BBRI 9 
BBTN 8 
BMRI 11 
ANTM 6 
PTBA 6 
TINS 5 
JSMR 6 
GIAA 6 
 
  
2014 
KODE JUMLAH ANGGOTA 
PGAS 4 
KRAS 6 
ADHI 6 
PTPP 5 
WIKA 5 
WSKT 6 
BBNI 8 
BBRI 7 
BBTN 6 
BMRI 7 
ANTM 6 
PTBA 6 
TINS 6 
JSMR 6 
GIAA 6 
2016 
KODE JUMLAH ANGGOTA 
PGAS 7 
KRAS 5 
ADHI 6 
PTPP 6 
WIKA 6 
WSKT 6 
BBNI 8 
BBRI 9 
BBTN 7 
BMRI 8 
ANTM 6 
PTBA 6 
TINS 6 
JSMR 6 
GIAA 6 
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Lampiran 3 Tabel perhitungan dewan komisaris independen (X2) 
2014 
KODE 
KOMISARIS 
INDEPENDEN 
JUMLAH 
ANGGOTA 
PRESENTASE 
PGAS 2 4 0.50 
KRAS 2 6 0.33 
ADHI 2 6 0.33 
PTPP 2 5 0.40 
WIKA 2 5 0.40 
WSKT 2 6 0.33 
BBNI 4 8 0.50 
BBRI 5 7 0.71 
BBTN 3 6 0.50 
BMRI 5 7 0.71 
ANTM 2 6 0.33 
PTBA 2 6 0.33 
TINS 2 6 0.33 
JSMR 2 6 0.33 
GIAA 2 6 0.33 
 
2015 
KODE 
KOMISARIS 
INDEPENDEN 
JUMLAH 
ANGGOTA 
PRESENTASE 
PGAS 2 6 0.33 
KRAS 2 6 0.33 
ADHI 2 6 0.33 
PTPP 2 6 0.33 
WIKA 3 7 0.43 
WSKT 2 6 0.33 
BBNI 4 8 0.50 
BBRI 5 8 0.63 
BBTN 4 7 0.57 
BMRI 4 8 0.50 
ANTM 2 6 0.33 
PTBA 2 6 0.33 
TINS 3 6 0.50 
JSMR 2 6 0.33 
GIAA 2 6 0.33 
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2016 
KODE 
KOMISARIS 
INDEPENDEN 
JUMLAH 
ANGGOTA 
PRESENTASE 
PGAS 2 7 0.29 
KRAS 2 5 0.40 
ADHI 2 6 0.33 
PTPP 3 6 0.50 
WIKA 3 6 0.50 
WSKT 1 6 0.17 
BBNI 4 8 0.50 
BBRI 5 9 0.56 
BBTN 3 7 0.43 
BMRI 4 8 0.50 
ANTM 2 6 0.33 
PTBA 2 6 0.33 
TINS 3 6 0.50 
JSMR 2 6 0.33 
GIAA 2 6 0.33 
 
2017 
KODE 
KOMISARIS 
INDEPENDEN 
JUMLAH 
ANGGOTA 
PRESENTASE 
PGAS 2 6 0.33 
KRAS 2 6 0.33 
ADHI 2 6 0.33 
PTPP 2 6 0.33 
WIKA 2 6 0.33 
WSKT 2 6 0.33 
BBNI 4 8 0.50 
BBRI 5 9 0.56 
BBTN 4 8 0.50 
BMRI 6 11 0.55 
ANTM 2 6 0.33 
PTBA 2 6 0.33 
TINS 2 5 0.40 
JSMR 2 6 0.33 
GIAA 2 6 0.33 
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Lampiran 4 Tabel perhitungan jumlah rapat dewan komisaris (X3) 
2015 
KODE JUMLAH RAPAT 
PGAS 31 
KRAS 22 
ADHI 29 
PTPP 24 
WIKA 24 
WSKT 39 
BBNI 47 
BBRI 44 
BBTN 53 
BMRI 35 
ANTM 26 
PTBA 24 
TINS 26 
JSMR 29 
GIAA 20 
 
2017 
KODE JUMLAH RAPAT 
PGAS 19 
KRAS 26 
ADHI 27 
PTPP 12 
WIKA 27 
WSKT 45 
BBNI 29 
BBRI 31 
BBTN 51 
BMRI 43 
ANTM 24 
PTBA 23 
TINS 28 
JSMR 11 
GIAA 49 
 
 
2014 
KODE JUMLAH RAPAT 
PGAS 47 
KRAS 24 
ADHI 30 
PTPP 10 
WIKA 16 
WSKT 18 
BBNI 44 
BBRI 57 
BBTN 67 
BMRI 18 
ANTM 25 
PTBA 24 
TINS 15 
JSMR 33 
GIAA 28 
2016 
KODE JUMLAH RAPAT 
PGAS 22 
KRAS 18 
ADHI 24 
PTPP 24 
WIKA 22 
WSKT 32 
BBNI 38 
BBRI 40 
BBTN 55 
BMRI 47 
ANTM 25 
PTBA 27 
TINS 28 
JSMR 14 
GIAA 44 
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Lampiran 5 Tabel perhitungan latar belakang pendidikan dewan komisaris 
(X4) 
2014 
KODE 
LATAR BELAKANG 
EKO. BIS, & KEU. 
JUMLAH ANGGOTA RASIO 
PGAS 3 4 0.75 
KRAS 3 6 0.50 
ADHI 2 6 0.33 
PTPP 2 5 0.40 
WIKA 3 5 0.60 
WSKT 2 6 0.33 
BBNI 7 8 0.88 
BBRI 4 7 0.57 
BBTN 4 6 0.67 
BMRI 5 7 0.71 
ANTM 3 6 0.50 
PTBA 2 6 0.33 
TINS 3 6 0.50 
JSMR 4 6 0.67 
GIAA 3 6 0.50 
 
2015 
KODE 
LATAR BELAKANG 
EKO. BIS, & KEU. 
JUMLAH ANGGOTA RASIO 
PGAS 5 6 0.83 
KRAS 3 6 0.50 
ADHI 2 6 0.33 
PTPP 2 6 0.33 
WIKA 4 7 0.57 
WSKT 2 6 0.33 
BBNI 7 8 0.88 
BBRI 5 8 0.63 
BBTN 3 7 0.43 
BMRI 6 8 0.75 
ANTM 2 6 0.33 
PTBA 2 6 0.33 
TINS 2 6 0.33 
JSMR 4 6 0.67 
GIAA 3 6 0.50 
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2016 
KODE 
LATAR BELAKANG 
EKO. BIS, & KEU. 
JUMLAH ANGGOTA RASIO 
PGAS 4 7 0.57 
KRAS 2 5 0.40 
ADHI 2 6 0.33 
PTPP 3 6 0.50 
WIKA 3 6 0.50 
WSKT 2 6 0.33 
BBNI 6 8 0.75 
BBRI 6 9 0.67 
BBTN 6 7 0.86 
BMRI 7 8 0.88 
ANTM 3 6 0.50 
PTBA 3 6 0.50 
TINS 1 6 0.17 
JSMR 3 6 0.50 
GIAA 4 6 0.67 
 
2017 
KODE 
LATAR BELAKANG 
EKO. BIS, & KEU. 
JUMLAH ANGGOTA RASIO 
PGAS 3 6 0.50 
KRAS 2 6 0.33 
ADHI 2 6 0.33 
PTPP 2 6 0.33 
WIKA 3 6 0.50 
WSKT 2 6 0.33 
BBNI 6 8 0.75 
BBRI 6 9 0.67 
BBTN 6 8 0.75 
BMRI 9 11 0.82 
ANTM 3 6 0.50 
PTBA 5 6 0.83 
TINS 1 5 0.20 
JSMR 4 6 0.67 
GIAA 4 6 0.67 
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Lampiran 6 Tabel perhitungan usia dewan komisaris (X5) 
2014 
KODE 
ANGGOTA USIA > 40 
TAHUN JUMLAH ANGGOTA RASIO 
PGAS 3 4 0.75 
KRAS 6 6 1.00 
ADHI 6 6 1.00 
PTPP 4 5 0.80 
WIKA 5 5 1.00 
WSKT 6 6 1.00 
BBNI 8 8 1.00 
BBRI 7 7 1.00 
BBTN 6 6 1.00 
BMRI 7 7 1.00 
ANTM 6 6 1.00 
PTBA 6 6 1.00 
TINS 6 6 1.00 
JSMR 6 6 1.00 
GIAA 6 6 1.00 
 
2015 
KODE 
ANGGOTA USIA > 40 
TAHUN JUMLAH ANGGOTA RASIO 
PGAS 6 6 1.00 
KRAS 6 6 1.00 
ADHI 5 6 0.83 
PTPP 4 6 0.67 
WIKA 6 7 0.86 
WSKT 6 6 1.00 
BBNI 8 8 1.00 
BBRI 8 8 1.00 
BBTN 7 7 1.00 
BMRI 8 8 1.00 
ANTM 6 6 1.00 
PTBA 6 6 1.00 
TINS 6 6 1.00 
JSMR 6 6 1.00 
GIAA 6 6 1.00 
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2016 
KODE 
ANGGOTA USIA > 40 
TAHUN JUMLAH ANGGOTA RASIO 
PGAS 7 7 1.00 
KRAS 5 5 1.00 
ADHI 5 6 0.83 
PTPP 6 6 1.00 
WIKA 6 6 1.00 
WSKT 6 6 1.00 
BBNI 8 8 1.00 
BBRI 9 9 1.00 
BBTN 7 7 1.00 
BMRI 8 8 1.00 
ANTM 6 6 1.00 
PTBA 6 6 1.00 
TINS 6 6 1.00 
JSMR 6 6 1.00 
GIAA 6 6 1.00 
 
2017 
KODE 
ANGGOTA USIA > 40 
TAHUN JUMLAH ANGGOTA RASIO 
PGAS 6 6 1.00 
KRAS 6 6 1.00 
ADHI 5 6 0.83 
PTPP 6 6 1.00 
WIKA 6 6 1.00 
WSKT 6 6 1.00 
BBNI 8 8 1.00 
BBRI 9 9 1.00 
BBTN 8 8 1.00 
BMRI 11 11 1.00 
ANTM 6 6 1.00 
PTBA 6 6 1.00 
TINS 5 5 1.00 
JSMR 6 6 1.00 
GIAA 6 6 1.00 
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Lampiran 7 Tabel perhitungan variabel kontrol ukuran perusahaan (K1) 
2014 
KODE TOTAL ASSET LN 
PGAS    77,320,774,705,960  31.97898379 
KRAS    32,324,382,120,000  31.10684293 
ADHI    10,458,881,684,274  29.97847266 
PTPP    14,611,864,850,970  30.31285498 
WIKA    15,909,219,757,000  30.39791992 
WSKT    12,542,041,344,848  30.16010742 
BBNI  416,537,708,000,000  33.66299811 
BBRI  801,955,021,000,000  34.31807364 
BBTN  144,575,961,000,000  32.60482617 
BMRI  855,039,673,000,000  34.38216898 
ANTM    22,044,200,000,000  30.72407064 
PTBA    14,812,023,000,000  30.32646033 
TINS      9,752,477,000,000  29.90854242 
JSMR    31,857,950,000,000  31.09230807 
GIAA    38,574,150,766,320  31.2836035 
 
2015 
KODE TOTAL ASSET LN 
PGAS    89,598,832,090,495  32.1263634 
KRAS    51,071,076,480,000  31.56423943 
ADHI    16,761,063,514,879  30.45007966 
PTPP    19,128,811,782,419  30.58221678 
WIKA    19,602,406,034,000  30.60667343 
WSKT    30,309,111,177,468  31.04246948 
BBNI  508,595,288,000,000  33.8626737 
BBRI  878,426,312,000,000  34.40915314 
BBTN  171,807,592,000,000  32.77739632 
BMRI  901,063,409,000,000  34.43459675 
ANTM    30,356,850,890,000  31.04404334 
PTBA    16,894,043,000,000  30.45798219 
TINS      9,279,683,000,000  29.8588485 
JSMR    36,724,000,000,000  31.23445161 
GIAA    45,661,601,551,870  31.45227883 
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2016 
KODE TOTAL ASSET LN 
PGAS          91,823,679,278,048  32.15089132 
KRAS          52,893,675,868,000  31.5993049 
ADHI          20,095,435,959,279  30.63151384 
PTPP          31,232,766,567,390  31.07248887 
WIKA          31,355,204,690,000  31.07640139 
WSKT          61,425,181,722,030  31.74884099 
BBNI        603,031,880,000,000  34.03299118 
BBRI     1,003,644,426,000,000  34.5424142 
BBTN        214,168,479,000,000  32.99778411 
BMRI     1,038,706,009,000,000  34.57675211 
ANTM          29,981,535,812,000  31.03160284 
PTBA          18,576,774,000,000  30.55293321 
TINS            9,548,631,000,000  29.88741891 
JSMR          53,500,322,659,000  31.6107088 
GIAA          50,217,982,324,040  31.54739429 
 
2017 
KODE TOTAL ASSET LN 
PGAS          85,259,311,570,068  32.07671845 
KRAS          55,132,772,400,000  31.64076544 
ADHI          28,332,948,012,950  30.97504648 
PTPP          41,782,780,915,111  31.36350543 
WIKA          45,683,774,302,000  31.4527643 
WSKT          97,895,760,838,624  32.21492436 
BBNI        709,330,084,000,000  34.1953421 
BBRI     1,126,248,442,000,000  34.65766854 
BBTN        261,365,267,000,000  33.19694004 
BMRI     1,124,700,847,000,000  34.65629348 
ANTM          30,014,273,452,000  31.03269417 
PTBA          21,987,482,000,000  30.72149441 
TINS          11,876,309,000,000  30.10556669 
JSMR          79,192,772,790,000  32.00290616 
GIAA          50,428,114,046,200  31.55156995 
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Lampiran 8 Tabel perhitungan variabel kontrol leverage (K2) 
2014 
KODE LIABILITAS EKUITAS DER 
PGAS 39,722,564,431,160             36,860,588,011,000  1.077643265 
KRAS 21,229,544,200,000             11,094,837,920,000  1.913461409 
ADHI 8,707,338,334,630               1,751,543,349,644  4.971237701 
PTPP 12,221,594,675,479               2,390,270,175,491  5.113059938 
WIKA 11,032,465,016,000               4,876,754,741,000  2.262255455 
WSKT 9,693,211,466,232               2,848,829,878,616  3.402523801 
BBNI 341,074,499,000,000             61,021,308,000,000  5.589432776 
BBRI 704,217,592,000,000             97,737,429,000,000  7.205198655 
BBTN 132,369,555,000,000             12,206,406,000,000  10.84426939 
BMRI 697,019,624,000,000           104,844,562,000,000  6.648123762 
ANTM 10,114,640,000,000             11,929,560,000,000  0.847863626 
PTBA 6,141,181,000,000               8,670,842,000,000  0.708256591 
TINS 5,344,017,000,000               5,608,144,000,000  0.952902957 
SMBR 245,388,549,000               2,717,247,111,000  0.090307778 
JSMR 20,432,950,000,000             11,425,000,000,000  1.788442013 
GIAA 27,170,247,017,520             11,403,903,748,800  2.382539139 
 
2015 
KODE LIABILITAS EKUITAS DER 
PGAS 45,157,515,780,640 41,699,581,924,930 1.082924905 
KRAS 26,404,181,800,000 24,666,894,680,000 1.070429908 
ADHI 11,598,931,718,043 5,162,131,796,836 2.246926691 
PTPP 14,009,739,548,256 5,119,072,234,163 2.73677317 
WIKA 14,164,304,690,000 5,438,101,365,000 2.604641536 
WSKT 20,604,904,309,804 9,704,206,867,663 2.123296071 
BBNI 365,745,686,000,000 78,438,222,000,000 4.662850287 
BBRI 765,299,133,000,000 113,127,179,000,000 6.764944903 
BBTN 157,947,485,000,000 13,860,107,000,000 11.39583446 
BMRI 736,198,705,000,000 119,491,841,000,000 6.161079274 
ANTM 12,040,131,928,000 18,316,718,962,000 0.657330167 
PTBA 7,606,496,000,000 9,287,547,000,000 0.818999462 
TINS 4,043,448,000,000 5,371,068,000,000 0.75282011 
SMBR 319,315,349,000 2,949,352,584,000 0.108266252 
JSMR 24,356,320,000,000 12,368,660,000,000 1.96919634 
GIAA 32,546,375,214,795 13,115,226,337,075 2.481571753 
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2016 
KODE LIABILITAS EKUITAS DER 
PGAS 49,228,961,642,424 42,594,717,635,624 1.155752741 
KRAS 28,175,775,696,000 24,717,900,172,000 1.139893579 
ADHI 14,652,655,996,381 5,442,779,962,898 2.692127203 
PTPP 20,436,609,059,979 10,796,157,507,411 1.892952103 
WIKA 18,597,824,186,000 12,498,715,304,000 1.487978863 
WSKT 44,651,963,165,082 16,773,218,556,948 2.662098691 
BBNI 492,701,125,000,000 89,254,000,000,000 5.52021338 
BBRI 856,831,836,000,000 146,812,590,000,000 5.836228596 
BBTN 195,037,943,000,000 19,130,536,000,000 10.19511126 
BMRI 824,559,898,000,000 153,369,723,000,000 5.37628863 
ANTM 11,572,740,239,000 18,408,795,573,000 0.628652765 
PTBA 8,024,369,000,000 10,552,405,000,000 0.760430347 
TINS 3,908,615,000,000 5,653,685,000,000 0.691339365 
SMBR 1,248,119,294,000 3,120,757,702,000 0.399941108 
JSMR 37,161,482,595,000 16,338,840,064,000 2.274425997 
GIAA 36,649,003,289,556 13,568,979,034,484 2.700940373 
 
2017 
KODE LIABILITAS EKUITAS DER 
PGAS 42,829,923,696,156 43,176,295,684,692 0.991977728 
KRAS 30,305,131,800,000 24,827,640,600,000 1.22062069 
ADHI 22,463,030,586,953 5,869,917,425,997 3.82680521 
PTPP 27,539,670,430,514 14,243,110,484,597 1.933543271 
WIKA 31,051,949,689,000 14,631,824,613,000 2.122219922 
WSKT 75,140,936,029,129 22,754,824,809,495 3.302197958 
BBNI 547,407,130,000,000 100,903,304,000,000 5.425066458 
BBRI 958,900,948,000,000 167,347,494,000,000 5.729998849 
BBTN 223,937,463,000,000 21,663,434,000,000 10.33711751 
BMRI 888,026,817,000,000 170,006,132,000,000 5.223498744 
ANTM 11,523,869,935,000 18,490,403,517,000 0.623235178 
PTBA 8,187,497,000,000 13,799,985,000,000 0.593297529 
TINS 5,814,816,000,000 6,061,493,000,000 0.959304251 
SMBR 1,647,477,388,000 3,412,859,859,000 0.482726352 
JSMR 60,833,333,269,000 18,359,439,521,000 3.313463529 
GIAA 37,866,026,766,200 12,562,087,280,000 3.014310116 
 
  
 
 
Lampiran 9 Tabel perhitungan Nilai Perusahaan (Y) 
2014 
KODE PRICE 
 JML. SHM. 
BEREDAR  MV DEBT ASSET Q 
PGAS 6,000 24,241,508,196 145,449,049,176,000 39,722,564,431,160 77,320,774,705,960 2.394849435 
KRAS 485 15,775,000,000 7,650,875,000,000 21,229,544,200,000 32,324,382,120,000 0.893456187 
ADHI 3,480 1,801,320,000 6,268,593,600,000 8,707,338,334,630 10,458,881,684,274 1.431886543 
PTPP 3,575 4,842,436,500 17,311,710,487,500 12,221,594,675,479 14,611,864,850,970 2.021186581 
WIKA 3,407 6,149,225,000 20,950,409,575,000 11,032,465,016,000 15,909,219,757,000 2.010335835 
WSKT 1,470 9,727,504,205 14,299,431,181,350 9,693,211,466,232 12,542,041,344,848 1.91297748 
BBNI 6,100 18,648,656,458 113,756,804,393,800 341,074,499,000,000 416,537,708,000,000 1.091933082 
BBRI 2,330 24,669,162,000 57,479,147,460,000 704,217,592,000,000 801,955,021,000,000 0.949799826 
BBTN 1,205 10,567,696,000 12,734,073,680,000 132,369,555,000,000 144,575,961,000,000 1.003649761 
BMRI 5,387 23,333,333,333 125,696,666,664,871 697,019,624,000,000 855,039,673,000,000 0.962196629 
ANTM 1,065 9,523,038,000 10,142,035,470,000 10,114,640,000,000 22,044,200,000,000 0.918911799 
PTBA 12,500 2,174,134,350 27,176,679,375,000 6,141,181,000,000 14,812,023,000,000 2.249379465 
TINS 1,225 2,174,134,350 2,663,314,578,750 5,344,017,000,000 9,752,477,000,000 0.821056187 
JSMR 7,050 6,800,000,000 47,940,000,000,000 20,432,950,000,000 31,857,950,000,000 2.146181722 
GIAA 555 10,216,000,000 5,669,880,000,000 27,170,247,017,520 38,574,150,766,320 0.851350616 
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2015 
KODE PRICE 
 JML. SHM. 
BEREDAR  MV DEBT ASSET Q 
PGAS 2,745 24,241,508,196 66,542,939,998,020 45,157,515,780,640 89,598,832,090,495 1.246673123 
KRAS 293 15,775,000,000 4,622,075,000,000 26,404,181,800,000 51,071,076,480,000 0.607511314 
ADHI 2,140 3,560,849,376 7,620,217,664,640 11,598,931,718,043 16,761,063,514,879 1.146654529 
PTPP 3,875 4,842,436,500 18,764,441,437,500 14,009,739,548,256 19,128,811,782,419 1.713341182 
WIKA 2,620 6,149,225,000 16,110,969,500,000 14,164,304,690,000 19,602,406,034,000 1.544467253 
WSKT 1,670 13,572,493,310 22,666,063,827,700 20,604,904,309,804 30,309,111,177,468 1.427655463 
BBNI 4,990 18,623,639,791 92,931,962,557,090 365,745,686,000,000 508,595,288,000,000 0.901851943 
BBRI 11,400 24,422,470,380 278,416,162,332,000 765,299,133,000,000 878,426,312,000,000 1.188164882 
BBTN 1,300 10,476,445,000 13,619,378,500,000 157,947,485,000,000 171,807,592,000,000 0.998598848 
BMRI 9,125 23,099,999,999 210,787,499,990,875 736,198,705,000,000 901,063,409,000,000 1.05096511 
ANTM 354 24,030,765,000 8,506,890,810,000 12,040,131,928,000 30,356,850,890,000 0.676849612 
PTBA 4,525 2,304,131,850 10,426,196,621,250 7,606,496,000,000 16,894,043,000,000 1.067399475 
TINS 505 7,447,753,454 3,761,115,494,270 4,043,448,000,000 9,279,683,000,000 0.841037727 
JSMR 5,225 6,800,000,000 35,530,000,000,000 24,356,320,000,000 36,724,000,000,000 1.63071343 
GIAA 309 10,216,000,000 3,156,744,000,000 32,546,375,214,795 45,661,601,551,870 0.781906854 
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2016 
KODE PRICE 
 JML. SHM. 
BEREDAR  MV DEBT ASSET Q 
PGAS 2,700 24,241,508,196 65,452,072,129,200 49,228,961,642,424 91,823,679,278,048 1.248926581 
KRAS 770 19,346,000,000 14,896,420,000,000 28,175,775,696,000 29,981,535,812,000 1.43662406 
ADHI 2,080 3,560,849,376 7,406,566,702,080 14,652,655,996,381 20,095,435,959,279 1.097723022 
PTPP 3,810 6,199,897,354 23,621,608,918,740 20,436,609,059,979 31,232,766,567,390 1.410640901 
WIKA 2,430 8,969,951,372 21,796,981,833,960 18,597,824,186,000 31,355,204,690,000 1.288296677 
WSKT 2,550 13,573,709,540 34,612,959,327,000 44,651,963,165,082 61,425,181,722,030 1.290430411 
BBNI 5,525 18,648,656,458 103,033,826,930,450 492,701,125,000,000 603,031,880,000,000 0.987899598 
BBRI 11,650 24,422,470,380 284,521,779,927,000 856,831,836,000,000 1,003,644,426,000,000 1.137209141 
BBTN 1,770 10,484,100,000 18,556,857,000,000 195,037,943,000,000 214,168,479,000,000 0.997321366 
BMRI 11,575 23,099,999,999 267,382,499,988,425 824,559,898,000,000 1,038,706,009,000,000 1.051252605 
ANTM 895 24,030,765,000 21,507,534,675,000 11,572,740,239,000 29,981,535,812,000 1.103354916 
PTBA 12,500 2,304,131,850 28,801,648,125,000 8,024,369,000,000 18,576,774,000,000 1.982368797 
TINS 1,075 7,447,753,454 8,006,334,963,050 3,908,615,000,000 9,548,631,000,000 1.247817615 
JSMR 4,320 7,257,871,200 31,354,003,584,000 37,161,482,595,000 53,500,322,659,000 1.280655569 
GIAA 338 10,216,000,000 3,453,008,000,000 36,649,003,289,556 50,217,982,324,040 0.798558792 
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2017 
KODE PRICE 
 JML. SHM. 
BEREDAR  MV DEBT ASSET Q 
PGAS 1,750 24,241,508,196 42,422,639,343,000 42,829,923,696,156 85,259,311,570,068 0.999920847 
KRAS 424 19,346,396,900 8,202,872,285,600 30,305,131,800,000 55,132,772,400,000 0.698459417 
ADHI 1,885 3,560,800,000 6,712,108,000,000 22,463,030,586,953 28,332,948,012,950 1.029724777 
PTPP 2,640 6,199,897,354 16,367,729,014,560 27,539,670,430,514 41,782,780,915,111 1.050849141 
WIKA 1,550 8,969,951,372 13,903,424,626,600 31,051,949,689,000 45,683,774,302,000 0.984055608 
WSKT 2,210 13,573,902,600 29,998,324,746,000 75,140,936,029,129 97,895,760,838,624 1.073991967 
BBNI 9,900 18,648,656,458 184,621,698,934,200 547,407,130,000,000 709,330,084,000,000 1.032000257 
BBRI 3,640 122,112,351,900 444,488,960,916,000 958,900,948,000,000 1,126,248,442,000,000 1.246074895 
BBTN 3,570 10,484,100,000 37,428,237,000,000 223,937,463,000,000 261,365,267,000,000 1.000001657 
BMRI 8,000 46,199,999,998 369,599,999,984,000 888,026,817,000,000 1,124,700,847,000,000 1.118187846 
ANTM 625 24,030,765,000 15,019,228,125,000 11,523,869,935,000 30,014,273,452,000 0.884349178 
PTBA 11,200 2,304,131,850 25,806,276,720,000 8,187,497,000,000 21,987,482,000,000 1.546051236 
TINS 775 7,447,753,454 5,772,008,926,850 5,814,816,000,000 11,876,309,000,000 0.975625081 
JSMR 6,400 7,157,142,857 45,805,714,284,800 60,833,333,269,000 79,192,772,790,000 1.346575499 
GIAA 300 10,215,800,000 3,064,740,000,000 37,866,026,766,200 50,428,114,046,200 0.811665626 
  
 
 
Lampiran 10 Output SPSS 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
UKD 60 4.00 11.00 6.4500 1.14129 
DKI 60 .17 .71 .4045 .10893 
RAPAT 60 10.00 67.00 30.5667 12.52302 
LB 60 .17 .88 .5382 .18786 
USIA 60 .67 1.00 .9762 .06933 
UP 60 29.86 34.66 31.8174 1.46502 
LEV 60 .59 11.40 3.2811 2.74334 
Q 60 .61 2.39 1.2107 .40332 
Valid N 
(listwise) 
60     
 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Unstandardiz
ed Residual 
N 60 
Normal Parametersa,b 
Mean .0000000 
Std. 
Deviation 
.34640954 
Most Extreme 
Differences 
Absolute .107 
Positive .107 
Negative -.064 
Kolmogorov-Smirnov Z .830 
Asymp. Sig. (2-tailed) .497 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
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Coefficientsa 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. Collinearity 
Statistics 
B Std. 
Error 
Beta Tolerance VIF 
1 
(Constant) 6.246 1.930  3.237 .002   
UKD -.049 .069 -.138 -.705 .484 .373 2.682 
DKI .673 .630 .182 1.067 .291 .489 2.044 
RAPAT -.004 .005 -.126 -.768 .446 .527 1.898 
LB .775 .359 .361 2.160 .035 .509 1.966 
USIA -1.802 .728 -.310 -2.474 .017 .905 1.105 
UP -.111 .073 -.403 -1.523 .134 .202 4.940 
LEV .001 .028 .006 .029 .977 .395 2.529 
a. Dependent Variable: Q 
 
Coefficientsa 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 1.565 1.109  1.411 .164 
UKD .002 .040 .012 .059 .953 
DKI -.170 .362 -.084 -.470 .640 
RAPAT .003 .003 .152 .883 .381 
LB .020 .206 .017 .099 .922 
USIA .261 .419 .082 .623 .536 
UP -.048 .042 -.322 -1.157 .253 
LEV -.016 .016 -.199 -.999 .323 
a. Dependent Variable: ABS_UT 
 
Runs Test 
 Unstandardiz
ed Residual 
Test Valuea -.05126 
Cases < Test Value 30 
Cases >= Test 
Value 
30 
Total Cases 60 
Number of Runs 36 
Z 1.302 
Asymp. Sig. (2-
tailed) 
.193 
a. Median 
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ANOVA 
Model Sum of 
Squares 
df Mean 
Square 
F Sig. 
1 
Regression 2.517 7 .360 2.641 .021b 
Residual 7.080 52 .136   
Total 9.597 59    
a. Dependent Variable: Q 
b. Predictors: (Constant), LEV, USIA, LB, DKI, RAPAT, UKD, UP 
 
Model Summaryb 
Mode
l 
R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of 
the Estimate 
1 .512a .262 .163 .36899 
a. Predictors: (Constant), LEV, USIA, LB, DKI, RAPAT, 
UKD, UP 
b. Dependent Variable: Q 
 
   Coefficientsa 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 6.246 1.930  3.237 .002 
UKD -.049 .069 -.138 -.705 .484 
DKI .673 .630 .182 1.067 .291 
RAPAT -.004 .005 -.126 -.768 .446 
LB .775 .359 .361 2.160 .035 
USIA -1.802 .728 -.310 -2.474 .017 
UP -.111 .073 -.403 -1.523 .134 
LEV .001 .028 .006 .029 .977 
a. Dependent Variable: Q 
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Lampiran 11 
DAFTAR RIWAYAT HIDUP 
DATA PRIBADI 
Nama Lengkap : Alfan Jati Utomo  
Jenis Kelamin : Laki-laki 
Tempat, Tanggal Lahir : Sukoharjo, 29 Februari 1996 
Status : Belum Kawin 
Tinggi Badan : 173 cm 
Berat Badan : 90 kg 
Agama : Islam 
Alamat Rumah : Lemusir Rt 01/06 Pabelan, Kartasura, Sukoharjo 
E-mail : alfan_5758@yahoo.com 
 
LATAR BELAKANG PENDIDIKAN : 
1. 2002 - 2008 : SD NEGERI GONILAN 2 
2. 2008 - 2011 : SMP NEGERI 2 KARTASURA 
3. 2011 - 2014 : SMA NEGERI  2 SUKOHARJO 
4. 2014 - 2018 : IAIN SURAKARTA 
 
   
 
Surakarta, 24 Januari 2019 
 
 
ALFAN JATI UTOMO 
